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Dedicatoria: 


“Este libro está dedicado a mi gran inspiración, mi esposa Beatriz y a mis dos hijos, que 
me brindaron la motivación constante para la redacción de este texto y espero algún día 
les sea de utilidad.” 


Prefacio: 


Esta redacción es producto de mi experiencia como docente en mi década de trabajo en 
diversas universidades en el área de ingeniería económica, en la cual nació el gusto por 
recopilar información de distinta índole con el fin de hacer un libro que sea de fácil 
comprensión para los estudiantes que se quieran sumergir en el amplio mundo de la 
ingeniería económica y deseen un lenguaje más sencillo con terminologías y definiciones 


sencillas y concisas. 


Tomo la oportunidad para agradecer a mis estudiantes de la Universidad Nacional 
Tecnológica de Lima Sur por brindarme la inspiración y motivos para empezar a realizar 
esta basta redacción, también agradecer por su retroalimentación que me han dado al 
momento de tomar un tema en particular en las muchas horas de clase; espero lograr una 
escritura didáctica, de fácil comprensión y que pueda brindar futuros estudiantes las bases 


para adentrarse a la ingeniería económica. 


Bajo esta premisa me he embarcado a profundizar mis conocimientos en la construcción 
de métodos de aprendizajes para el estudiante, para que disfrute entender las bases de la 
economía, los conceptos que tanto se hablan pero que en muchos casos no se detalla de 


forma concisa su utilidad en la economía. 


Nivel académico 


Este libro abarca un total de 8 capítulos en el que se puede aprender las primeras formulas 
y ecuaciones de la matemática financiera, complementando con principios de análisis 
básicos para que el estudiante relacione como evaluar un proyecto económico, como a su 
vez llevar a la práctica estos conceptos para empezar a ver posibles proyectos de inversión 
en el vivir a diario. Los 8 capítulos pueden ser llevados en un solo semestre académico, 
desglosando los capítulos en 2 temas semanales para una fácil distribución, no se requiere 
tener un entendimiento grande de la ingeniería económico o calculo financiero para 


empezar a sumergirte en la lectura o enseñanza del presente libro. 
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Capítulo I: Generalidades 


En este primer capítulo introductorio del presente libro se podrá leer del contexto de las 
bases de la ingeniería económica, también se podrá aprender acerca de los hechos que 
debieron ocurrir en las distintas sociedades del mundo para que produjeran el origen del 
de esta rama de la ingeniería y sus usos distintos usos en el ámbito laboral, principalmente 


en evaluaciones de inversión. 


Los rasgos principales a conocerse, que es de la influencia del dinero y su valor que 
adquiere en la sociedad a tras vez del tiempo; y como han cambiado el estilo de vida del 
ser humano. Como el dinero y las evaluaciones económicas se convirtieron parte de la 
vida cotidiana del hambre y que se realiza aun en las adquisiciones más ínfimas con el fin 


de obtener el mejor beneficio. 
Objetivo General 


Dar a conocer al lector del origen del dinero, el valor monetario en la sociedad a tras vez 


del tiempo y cómo influye en la aplicación de la ingeniería económica. 
Objetivos Específicos 
Comprender el concepto del valor monetario. 


Entender la diferencia entre dinero y su valor en el tiempo. 
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El origen del dinero y su uso 


El dinero tal y como lo empleamos día a día y en sus distintos usos nacen de la necesidad 
de realizar un intercambio sea en un tiempo presente o futuro, cuya finalidad es satisfacer 


la necesidad de su propietario. 


En la evolución del hombre en el paso del tiempo, ya cuando surgen la necesidad de 
intercambio de distintos materiales entre distintas personas, pueblos e imperios; para la 
elaboración de alimentos más complejos, construir casas con materiales que no son de la 


región, etc..; nace el trueque. 


Pero para aplicarse tal y como se plantea el trueque se debe esperar que cierta persona 
quiera algo que produzca otra persona para que suceda el trueque. Por ejemplo, si un 
agricultor desea un poco de carne de res ha de esperar que el ganadero dese algún producto 
del agricultor como zanahorias para que suceda el trueque caso contrario nunca sucederá 


el intercambio. 


Sin embargo, en valor de producción es más difícil criar a una res que sembrar y cosechar 
zanahorias puesto que requiere un mayor tiempo y dedicación, es decir el ganadero no 


podrá ejercer un intercambio muy a menudo respecto al agricultor con su producto. 


Otro problema que se puede encontrar en este sistema de trueque es que no se tiene un 
valor equitativo respecto a los distintos productos que se lleguen a intercambiar, 
continuando con el ejemplo anterior el ganadero puede tener un tipo de relación de 
intercambio de producto con ciertas personas, con el agricultor puede cambiar unos cortes 
de res por unas docenas de granos y zanahorias, mientras que con el artesano de orfebrería 
puede cambiar unos cortes más por una joya, pero en valor adquisitivo la joya puede valer 
menos o muchas veces la cantidad de res dada, es así que se produce un desbalance del 


valor de los distintos bienes. 


Con el surgimiento del truque nace también los primeros conceptos de economía, y con 
el pasar de los tiempos se empezó a estandarizar ciertos productos como medio de 
intercambio, como lo puede ser los granos, moliendas, sal, etc.; ya en esos tiempos por 


brindar ciertos servicios se les pagaba con ese tipo de cambio, una palabra se hizo 


13 


conocida entonces la cual es “salario” y era por que a los distintos trabajadores se les 


pagaba con bolsas de sal. 


Sin embargo, muchos de los productos empleados como medio de intercambio en esos 
primeros tiempos no duraban mucho en el tiempo, por ejemplo, los granos y las moliendas 
demoraban en deteriorarse, pero lo hacían, la sal con un poco de agua se echa a perder; y 
con la cantidad de uso que se incrementaba, su transporte también los hacia y muy pronto 


empezaron a ser un problema. 


Es por ello que con la invención de un medio de cambio nace la búsqueda de la 
estandarización de un producto que pueda ser duradero, que no perezca con el tiempo y 


no sufra cambios con el medio ambiente. 


Con ello que las distintas culturas llegan a la conclusión de emplear la plata y el oro por 
su fácil acuñación y su alta durabilidad en el tiempo y en el ambiente. Es de esta forma 
que surge el concepto de dinero, un medio de intercambio comercial que sea 
estandarizado por un conjunto de personas y, que sea perdurable en el tiempo y a las 


adversidades ambientales. 


Uno de los registros mas antiguos que se tiene de estandarización dinero se data en el 
código Hammurabi en el cual se encuentra un conjunto de sanciones monetarias por el 


incumplimiento de ciertas normas del código. 


El surgimiento de dinero hizo que se perfeccione el acuñado que se da a los materiales de 
platea, oro y aleaciones; ya entre los siglos X y VIII a.c. nacen las primeras monedas 
circulares con diseños. El principal problema que se encontró fue la acuñación de 
monedas de aleaciones de menor calidad, esto conllevo a que los gobernadores de esas 
civilizaciones emitan monedas estandarizadas que presenten la misma forma y peso para 


evitar esos inconvenientes. 


El concepto de billete nace de la necesidad de emitir papeles que representen un valor, 
entre los siglos XV y XVI se sufrió un escases de metales y eso dificultaba la producción, 
convirtiendo a las calles un centro muy peligroso para el intercambio de grandes cifra de 


dinero, entonces se empezaron a hacer almacenamiento de monedas y metales preciosos 


14 


en los orfebres quienes emitían un papel respaldando el depósito, ya con el tiempo los 
gobiernos empezaron emitir papeles monetarios con la premisa de tener el deposito en 
oro dentro de sus arcas emitiéndose así los primeros billetes, este sistema monetario fue 


difundida en el mundo haciendo cada país emita su billete o adopte uno. 


Con el concepto del billete también surge el dinero bancarizado, estos primeros papeles 
monetizadas dieron pie al uso de cheques y bancos, los orfebres se convirtieron en bancos 
quienes almacenan grandes cantidades de dinero y validan a sus usuarios con el uso de 


billetes monetarios o cheques que pueden emitir sus usuarios. 

La ingeniería económica 

Se denomina como el estudio y aplicación de los distintos conceptos y técnicas financieras 
y bancarias para poder realizar un análisis económico adaptado para las empresa e 


industrias con el fin de hacer más productivo, y realizar una toma de decisión más 


conveniente. 
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Capitulo II: Conceptos Básicos 


Interés: 


Se denomina interés al valor adquisitivo ganado de algún dinero o inversión al transcurso 
de un periodo de tiempo; en otros términos, el interés es un porcentaje monetario obtenido 


en un periodo de tiempo fijado de una suma monetaria base. 


Las personas, inversionistas y entidades financieras lo ven como una ganancia sacada tras 
realizar inversiones de distinta índole u otorgar un préstamo crediticio a una entidad o 


tercera persona, en palabras más sencillas una recompensa por dar una suma monetaria. 


Esta cifra o porcentaje de ganancia en muchos casos es fijada con anterioridad en base a 
tasas dispuestas por entidades financieras, bancos centrales o en función de como se 
desarrolla inversiones similares en la bolsa de valores, siempre teniendo en cuenta 


factores externos. 
Interés Simple: 


Se domina interés simple al porcentaje obtenido del capital que no se acumula con el 
monto del capital del subsiguiente periodo por lo que se capitaliza un periodo por vez y 


de ahí el nombre de interés simple. 


Este interés no da más interés sobre los intereses ya generados en otras palabras no hay 
capitalización por ello los intereses que se generen se calculan en base el valor inicial en 


los distintos periodos. 
Ecuación: 


I=Cxixt 


De esta ecuación se desprende la siguiente: 


M=Cx (+ it) 
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En donde: 


M: Es el monto generado por el periodo de tiempo. 


C: Capital o inversión inicial 


t: Tiempo o periodo de la inversión 


1: interés generado por la inversión. 


Ejemplo 2.1. Una persona va a un banco y hace un depósito de $15 000 000, la entidad le 


ofrece una tasa del 5% cada mes, calcular el dinero que recibe generado por el interés. 


Solución: 


Capital inicial (C): $ 15000000 


Tiempo (t): 1 mes 


Tasa de interés mensual (1): 5% mensual 


Usamos la ecuación de interés simple: 


I=CxXxixt 


Reemplazamos valores: 
1=15 000 000x0.05 x1 
T= $750 000/ mes 


De ahí que el banco deposita a la cuenta de la persona cada mes $ 750000 por efecto del 


interés. 


Tipos de interés simple: 
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En cuanto al interés simple se puede tener 4 tipos de variedades de interés, eso queda 
definido en función del calculo si este usa los 30 días de un calendario regular o solo 


algunos de esos días. Para mostrar el punto se explayará en el siguiente ejemplo. 


Ejemplo 2.2. Una entidad financiera otorga un empréstito de $500 000 en el mes de abril 
a una tasa simple del 20% anual. Calcule el interés generado con cada tipo de interés 


simple. 
Solución: 


a) Interés ordinario de tiempo exacto: es conocido por ser el interés más costoso y por 
ende de amplio uso, este interés emplea un año que está dividido en 360 días y emplea la 


cantidad de días de cada mes de forma real. 


I=CxXxixt 


31 
= 500 000 x 0.20 x — = 8 611.11 
I=5 xX 360 


I = $8 611.11 


b) Interés ordinario de tiempo aproximado: se le conoce por interés comercial y muy 
difundido por la practicidad que otorga por emplear factores estandarizados haciendo los 
cálculos fáciles, este tipo de interés emplea un año de 360 días, meses de 30 días y años 


con 12 meses. 


I=CXxixt 
I = 500 000 x 0.20 Y 8 333.33 
= x 0.20 x — = y 
360 


I = $8333.33 


c) Interés exacto de tiempo exacto: se le conoce como interés racional o real, por hacer 
uso de los días exactos tanto en los meses por los calendarios como la cantidad de días 


que hay en un año de 365 o 366 si es bisiesto. 
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I=CXxixt 


31 
I = 500 000 x 0.20 x 3657 8 493.15 


I = $8493.15 


d) Interés exacto de tiempo aproximado: es conocido al interés que genera el menor 
retorno de entre todos y no es muy utilizado, para su caculo emplea años compuestos de 


365 o 366 días y sus meses tiene tan solo 30 días. 


I=CxXxixt 
I = 500 000 x 0.20 2 8 219.17 
= x 0.20 x — = ; 
365 


I = $8219.17 


Ejemplo 2.3. una entidad financiera da un préstamo de $450 000 a una tasa del 60% en 
un periodo de retorno de 80 días, calcule el monto generado mediante el interés comercial 


y real. 
Solución: 
a) Interés comercial: 


I=CxXxixt 


80 
I = 450 000 x 0.60 x =— = 60 000 


360 
I = $60 000 
b) Interés real o exacto: 
I=Cxixt 
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80 
I = 450 000 x 0.60 x 3657 59 178.08 


I = $59 178.08 
De valor futuro a interés simple: 


El valor futuro se denomina al monto de dinero generado por un capital en el que se 


incluye la misma con cierto interés generado; su ecuación es: 
VF =VP x (1 +1it) 

Donde: 

VF = Valor futuro 

VP = Valor presente 

1 = Interés 

t = periodo de la inversión 


Ejemplo 2.4 Una empresa invierte $200 000 en 5 periodos anuales a una tasa simple del 


25%, calcule el valor futuro de la inversión. 


Solución: 


VF =? 
À 
o i = 25% 
5 años 
$200000 


VF =VP x (1+ it) 
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VF = 200 000 x (1 + 0.25 x 5) 


VF = $450 000 


Valor Presente en función del valor futuro simple: 


VP = VF/((1+ it) 


Donde: 


VP = Valor presente 


VF = Valor futuro 


1 = Interés 


t = periodo de inversión. 


Ejemplo 2.5: Una persona desea depositar cierta cifra a una entidad bancaria con el fin de 
acumular $3 500 000 con una tasa mensual simple del 2,8% en un periodo de dos años y 


medio, calcule la cifra. 


Solución: 


VF = $3,500,000 


i = 2.8% m 


30 meses 


VP = VF/((1+ it) 
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VP = (350,000)/((1+ 0.028 x 30)) 


VP = $1 902,173.91 


Formula de la Tasa de Interés Simple: 


i= ((VF/VP-1))/t 


Donde: 


1 = Interés. 


VF = Valor futuro. 


VP = Valor presente. 


t = periodo de inversión 


Ejemplo 2.6: Una persona solicita el préstamo de $5 000 000 a una entidad financiera con 
el fin de que luego de 18 meses se salde el préstamo con el pago único de $12 400 000, 


calcule el valor del interés generado. 


VF = $12,400,000 
A 


18 meses 


VP = $5,000,000 


i= ((VF/VP-D)/t 


i= (((12 400 000)/(5 000,000) — 1))/18 


i = 8.22% 
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CALCULO DEL TIEMPO (n): 


Donde: 


t = Tiempo. 


VF = Valor final. 


VP = Valor presente. 


1 = Interés. 


Ejemplo 2.7: Una persona desea ahorrar su dinero y lo deposita en un banco a una tasa 
anual del 30%, cuanto tiempo debe esperar para que se genere el doble del capital 


depositado. 


Solución: 


VF = $2 


i = 25% anual 


VP =$1 


t= ((VF/VP-1)/i 


t= (Q/1-1))/(0.25) 


t = 4 años 
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Interés compuesto 


Mientras que el interés simple genera intereses durante un determinado periodo de tiempo 
el interés compuesto suma al capital los intereses generados en cada periodo. La 
importancia radica en cuando se va a recapitalizar el interés y para esto las operaciones 


financieras de este tipo de interés deben indicar claramente cuando ocurrirá esto: 


- Interés capitalizable bimestralmente. 
- Interés capitalizable trimestralmente. 
- Interés capitalizable semestralmente. 
- Interés capitalizable anualmente. 


- etc. 

Ecuación: 
M=Cx(1+0D” 

Donde: 
M = Monto final 
C= Capital inicial 
i = Interés (%) 
n = Tiempo o periodo 


Ejemplo 2.8. El señor Juan mete $ 1 000 000 a un banco, lo dejara ahí por 10 años y el 
jefe del banco le ofrece un interés del 20% anual. ¿Cuánto recibirá si es por interés 


simple? ¿Cuánto recibirá si por interés compuesto? 
Solución: 


Por interés simple: 
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M = Cx(1 + it) 


M = 1 000 000x(1 + 0,2x2) 


M = $3 000 000 


Por interés compuesto: 


M = Cx(1 +i)” 


M = 1 000 000x(1 + 0,2)! 


M = $6 191 736,42 


Comparación de Interés Simple e Interés Compuesto: 


Tomando el ejemplo anterior, he de evaluarse cada año desde la perspectiva de 


evaluación de ambos intereses (simple y compuesta): 
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AÑOS INTERES 
INTERES SIMPLE COMES 

0 100,000 100,000 

1 1,200,000 1,200,000 
2 1,400,000 1,440,000 
3 1,600,000 1,728,000 
4 1,800,000 2,073,600 
5 2,000,000 2,488,320 
6 2,200,000 2,985,984 
7 2,400,000 3,583,181 
8 2,600,000 4,299,817 
9 2,800,000 5,159,780 
10 3,000,000 6,191,736 


Tabla 2.1: Cuadro comparativo de interés simple y compuesto 


Tipo de interés compuesto 


e Interés compuesto discreto: Se emplea con capital que presenta periodo de tiempo 


de inversión definidos y se capitaliza al capital con cierta unidad de tiempo 


definida. 


e Interés compuesto continuo: Se emplea con inversiones que presentes periodos 


capitalizados infinitesimalmente 
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Valor Futuro Equivalente a un Presente Dado 


VF =VPx(1 + i)” 


Donde: 


VF = valor futuro. 


VP = Valor presente 


i = interés 


n = periodo de capitalización 


Ejemplo 2.9. Alguien va a la financiera nacional para ahorrar sus $400 000 si los deposita 


a una tasa mensual del 2%, cuanto será el valor futuro de su ahorro dentro de 6 meses. 


Solución: 


F=? 
i = 2% mensual 
0l 2a 4A 9 6 meses 


P = $ 400.000 


VF=VPx(1+0n 


VF = 400 000 x (1 + 0.02)6 


VF = $ 450 465 


Ejemplo 2.10. El 2 de enero se realiza un deposito de $150 000 en una entidad bancaria 
a una tasa del 3% mensual, calcule cuanto es el valor futuro del deposito al finiquitar el 


año. 
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Solución: 


F=? 
Enero 2 i = 3% mensual | 
| == 
Le 345S 12 meses 


P = $ 150.000 


VF =VPx(1+0"” 


VF = 150 000 x (1 + 0.03)12 


VF = $ 213 864 


Determinar el Valor Presente Equivalente de un Futuro Dado 


Donde: 


VF = Valor futuro. 


VP = Valor presente o valor actual. 


i = interés 


n = periodo de inversión 


Ejemplo 2.11. Halle el valor presente del siguiente diagrama de flujo si se sabe que i= 


10%. 


900 
700 
1 
2 4 6 
P=? 


Solución: 
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VP=VFx(1+D(=m 


VP = 500 x (1 + 0.01)(—2) +700 x (1 + 0.01)(-4) + 900 x (1 + 0.01)(-6) 


VP = $ 1 399.36 


Cálculo del Número de Periodos: 


Donde: 


- VF= Valor futuro. 
- VP= Valor presente 
- i= Interés 


- n = Periodo de inversión. 


Ejemplo 2.12. Una persona a depositado $700 000 a un interés de 2,5% mensual, cuanto 


tiempo debe transcurrir para obtener $1 500 000. 


Solución: 
F = $ 1.500.000 
j= 2 mensual 
0 | 1 2 3 n meses 
P = $ 600.000 
VF 
a (7P) 
In(1 +i) 
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i o 
z n (500,000 
In(1 + 0.025) 


n = 37,10 meses 


Formula de Tasa de Interés (i): 


Donde: 

VF = Valor futuro. 

VP = Valor presente 

i = Interés. 

n = periodo de invasión 


Ejemplo 2.13. Una persona ha ido a una entidad financiera para realizar el deposito de 
$500 000 pero por el apuro de ese días olvido la tasa de interés a la que fue sometida su 
deposito por lo que ante la duda de la cantidad de dinero que ha generado su depósito 
volvió a la entidad bancaria a solicitar el saldo producido tras haber transcurrido un año 
exactamente de realizado su depósito, la entidad bancaria le facilito el saldo de su cuenta 
que es de $750 000, en el documento también mencionaba la tasa de interés pero la 
persona perdió el papel y desea saber de cuanto es el interés mensual que produce su 


cuenta bancaria. 
Solución: 


El tiempo transcurrido desde el depósito es de 1 año calendario y la tasa de interés que se 
desea conocer está evaluado en un periodo mensual, por lo que un año contiene 12 meses, 


en este tiempo se genero la cifra del valor futuro y se conoce el valor presente por lo que 
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se procede a describir el diagrama de flujo para luego emplear la ecuación el cual 


determina la tasa de una inversión con interés compuesto. 


F = $ 750.000 


i = ? mensual | 


of 1 2 3 12 meses 


P = $ 500.000 


1 
(E y 
500,000 


i = 3,4366 % mensual 
Tasas de Interés: 


Es denominado tasa de interés al porcentaje de capitalización que se aplica a un monto de 
inversión o préstamo al que se le suma a ese capital inicial y se entrega como resultado 
de beneficio dentro de un periodo definido, por lo que la tasa de interés está sujeto a la 
aplicación de una unidad de tiempo; se puede entender entonces a la tasa de interés 


representativamente como un pago o beneficio por el uso del dinero brindado. 
Tasa de Interés Periódica: 


Es denominado tasa periódica puesto que las tasas de interés se encuentran arraigadas a 
un periodo definido, dentro de los distintos periodos de tiempo en la macro escala las 
tasas pueden variar con respecto al tiempo, pero siempre habrá una tasa media o única 


que se adhiera a un corto de periodo de tiempo definido. 


Tasa de Interés Nominal: 
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La tasa da una referencia la cual está representada por la letra r, al ser una referencia esta 
no está incluida en las fórmulas de matemática financiera debido a que no ha de medir el 
valor efectivo del capital, esta tasa nominal está compuesta por tres partes básicas: La 
tasa de retorno, el tiempo en el que se efectúa todo el proceso y las secciones del tiempo 


O periodos de tiempo en los que se llegara a realizar un saldo de deuda o de reinversión. 
Ecuación 
r=ixm 
Donde: 
1 = Interés 
r = Tasa nominal. 
m = Frecuencia de conversión. 


Pero también cuenta con una fórmula que está relacionada con la tasa efectiva: 
L 
r=|(@ +m — 1|xm 


Donde: 

r = Tasa nominal. 

m = Frecuencia de conversión. 
Ie = Interés efectivo 


Ejemplo 2.14 Para un ejercicio más didáctico se les pide que determine la frecuencia de 
conversión y el interés de los siguientes casos de tasas de conversión nominal a 


equivalencias a esas unidades de tiempo: 


a) Convertir una tasa nominal del 38% a un periodo bimensual. 


32 


b) Convertir una tasa nominal bimestral compuesto del 14% a un periodo mensual 
c) Convertir una tasa nominal compuesto del 34% a un periodo bimestral. 

d) Convertir una tasa nominal compuesto semestral del 22% a un periodo trimestral. 
e) Convertir una tasa nominal compuesto del 52% a un periodo cuatrimestral. 

f) Convertir una tasa nominal del 60% a un periodo semestral. 


g) Convertir una tasa nominal compuesto del 31% a un periodo anual. 


Solución: 


Lo que se debe hacer para dar solución este tipo de enunciado es saber identificar el 
periodo con el que se nos facilita el dato de los enunciados e identificar a que tipo de 
periodos o unidad de tiempo se debe convertir las distintas tasas de inversión, lo que se 
hace es relacionar el periodo inicial y este nuevo periodo con el que se busca adaptar la 


tasa de interés. 


a) Convertir una tasa nominal del 38% a uno de periodo bimensual. 


Los periodos bimensuales se componen de dos periodos dentro de un mes, la unidad que 
maneja la tasa es de un año entonces se debe relacionar la cantidad de mitades de mes 


dentro de un año y se fracciona como en la solución: 


r=ixm 


i = 0.38/24 


i = 1.58% bimensual 


b) Convertir una tasa de interés nominal bimestral compuesto del 14% a un periodo 


mensual 


r=ixm 


i = 0.14/2 


i = 7% mensual 
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c) Convertir una tasa nominal compuesto del 34% a un periodo bimestral. 


r=ixm 


i = 0.34/6 


i = 5.67% bimestral 


d) Convertir una tasa de interés nominal compuesto semestral del 22% a un periodo 


trimestral. 


r=ixm 


i = 0.22/2 


i = 11% trimestral 


e) Convertir una tasa de interés nominal compuesto del 52% a un periodo 


cuatrimestral. 


r=ixm 


i = 0.52/3 


i = 17.33% cuatrimestral 


f) Convertir una tasa nominal del 60% a un periodo semestral. 


r=ixm 


i = 0.60/2 


i = 30% semestral 


g) Convertir una tasa nominal compuesto del 31% a un periodo anual. 
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r=ixm 
i = 0.31/1 
i = 31% anual 
Tasa de Interés Efectivo: 


El interés efectivo es un caso especial, se dice esto porque solo se utiliza para un periodo 
en particular o especifico y está representado por Ie. El interés efectivo representa de 
manera real el costo o beneficio que llega adquirir un capital tras una inversión, préstamo 


o deposito en un periodo de tiempo efectivo. 


Esta tasa se rige bajo su propia fórmula: 


Donde: 

r = Tasa nominal. 

m = Frecuencia de conversión. 
ie = Interés efectivo. 


De esta ecuación se desprende que: 
L 
r=|(@ +m — 1|xm 


Donde: 
r = Tasa nominal. 


m = Frecuencia de conversión. 
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Ie = Tasa de interés efectiva. 


Ejemplo 2.15 Una persona ha realizado el depósito de cierta cantidad de dinero a una 
entidad bancaria en donde se acordó que se aplicaría una tasa de interés del 35% 


capitalizado bimestralmente, calcules cuál es el interés efectivo que recibirá este monto. 


Solución: 


Empleando la ecuación: 


Le = 40.51% anual 


Ejemplo 2.16. Calcule el interés nominal al que se dio una inversión que está generando 
una rentabilidad del 45% efectivo anual de los activos en este primer año de 


funcionamiento. 


Solución: 


Empleando la ecuación: 


r=[(d+1e)(1/m) =- 1]xm 


r=[(1+045)(1/4 - 1]x4 


r= 38.93% Nominal trimestral 
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Tasa de Interés Anticipada: 


He de denominarse tasa de interés anticipada a la tasa el cual se obtiene a principio de 
cada periodo capitalizado de la inversión, por lo que lata tasa de interés anticipada se 
define por la cantidad de la tasa y el periodo de tiempo capitalizado aplicado; entonces se 
puede decir que este es el valor anticipado el cual es expresado para efectos de cálculo 


por la. 


Por la forma en la que se emplea este tipo de interés se le considera la tasa más costosa 
puesto que se debe generar retorno el primer periodo inmediatamente realizado el 
préstamo o inversión, haciendo que la inversión o el monto prestado tenga disponible en 


realidad un menor capital. 


Este tipo de tasa interés al igual que sus semejantes explayados anteriormente en este 
capítulo presenta su forma dentro del nombre del interés siendo parte mencionada del 


enunciado. Por ejemplo: 25% trimestral anticipado. 


Para efectos de cálculo tanto el monto invertido o prestado se es expresado por P siendo 
el capital negociado, a este capital se le somete un recorte no mencionado explícitamente 
pero si fácticamente al realizar el pago o retorno de capital, el cual es descrito como Pia, 
del primer periodo en el mismo instante de realizado la inversión capitalizado con la tasa 
de interés negociada el cual es la, en los diagramas de flujos consiguientes se podrá 
observar de mejor forma como se debe plantear los flujos de caja cuando se realizan 


negociaciones con este tipo de tasa: 


$P $ P( 1- ia) 
| ¡%/ periodo ¡%/ periodo 
1Periodo de > 1 periodo de 
referencia referencia 
Pia P 


$P 
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St: 


VF=VPx(1+1)” 


Entonces: 


VP=VPx(1+D(1-iLa) 


Reduciendo: 


t=(1+dd=i) 


Para determinar el interes nominal: 


q 1 
E A =l 
Expresando a ia en función de i: 
ia=i/(1+i) 
Formula del interés anticipado: 
Ta =la xm 


Donde: 


ra = Interés nominal anticipado. 


ia = Interés anticipado. 


m = Frecuencia de conversión. 
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Ejemplo 2.16. Para un ejercicio más didáctico se les pide que determine la frecuencia de 
conversión y el interés anticipados de los siguientes casos de tasas de conversión nominal 


a equivalencias a esas unidades de tiempo: 


a) Transformar una tasa del 48% nominal a uno anticipado bimensual 

b) Transformar una tasa del 42% bimestral a uno anticipado mensual 

c) Transformar una tasa del 14% nominal compuesto a uno anticipado bimensual 
d) Transformar una tasa del 82% semestal a uno anticipado trimestral 

e) Transformar una tasa del 78% nominal a uno anticipado cuatrimestral 

f) Transformar una tasa del 10% nominal a uno anticipado semestral 


g) Transformar una tasa del 6% nominal a uno compuesto anticipado anual 


Solución: 


a) Transformar una tasa del 48% nominal a uno anticipado bimensual 


Ta = lg xm 
0,48 
ta 74 


la = 2% Bimensual Anticipado 


b) Transformar una tasa del 42% bimestral a uno anticipado mensual 


Ta = la XM 
0.42 
la = -7 


ia = 21 % mensual Anticipado 


c) Transformar una tasa del 14% nominal compuesto a uno anticipado bimensual 
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la = 2.33 % bimestre Anticipado 


d) Transformar una tasa del 82% semestal a uno anticipado trimestral 


ia = 41 % trimestre Anticipado 


e) Transformar una tasa del 78% nominal a uno anticipado cuatrimestral 


İa = 26 % cuatrimestre Anticipado 


f) Transformar una tasa del 10% nominal a uno anticipado semestral 


ia = 5% semestral Anticipado 


g) Transformar una tasa del 6% nominal a uno compuesto anticipado anual 


Ta =la XM 
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ia = 6% anual Anticipado 
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Capítulo 3: Herramientas para análisis de valor 


Segpun lo estudiado dentro de los capitulos pasados del presente libro el valor que 
representa el dinero varia en el flujo del tiempo, para lo que se emplea distintas 
herramientas para analisis de valor que peuden dar una equivalencia del dinero en función 
a las tasas con las que se trabaja en cualquier punto en el tiempo. Las herramientas para 
el analisis de valor ayudan a permitir una comparativa de los distintos valores en 
cantidades equitativas y representativas del dinero en un periodo de tiempo determinado, 


lo que permite la evaluación de las cifras obtenidas en las mismas condiciones. 


En la ingenería econnómica se ostenta una función más exhaustiva de las herramientas 
para análisis de valor aplicandolas en la evaluación de viabilidad de proyectos de 
inverisón con el fin de buscar la mejor opción de inversión o si se debe o no realizar 


inversión alguna. 


En el presente capitulo se ven la aplicación de distintas herramientas de análisis de valor 
las cuales son; análisis de valor presente neto, análisis de valor futuro, análisis de valor 


anual y periodos de recuperación. 
Objetivo General: 


El estudiante aprenda las distintas herramientas para analisis de valor, reconosca la 
aplicación de los metodos de solución en problemas cotidianos, y emple un criterio critico 
de la ingenería economica para ser capaz de dar eleccion de desicciones en la inversión o 


proyecto de inversión. 
Objetivos Específicos: 


e Aplicar el concepto de valor presente neto en las evaluaciones economicas y en 
función de los resultados observar la vaibilidad de los distintas inversiones o 
proyectos de inversión. 

e Comprender las distintas alternativas de inversión y entender si son mutuamente 
excluyente o no. 


e Comprender el tiempo de evaluación de las herramientas. 
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Alternativas mutuamente excluyentes: 


Entre las distintas propuestas de inversión y proyectos de inversión se comprende un 
mundo de opciones por analisar para la realización de la inversion, estas opciones que 
pueden ser competitivos entre si, es decir, que entre dos o mas propuestas se evalua por 
cual se convierte en una mejor inversión sin poder tener la posibilidad de complementar 
la inversión con otro proyecto economico del mismo fin; o, pueden ser complementarias, 
es decir, que una inversión sucedera a la siguiente por lo cual para la realización de un 
proyecto economico se emplearan ambas o mas proyectos de inversión; a su vez estos 
proyectos de complemento peuden verse de manera competitiva observando así un sin 
número de cambinaciones que entran en el grupo de evaluación economica. Las 


propuestas son: 


e Mutuamente excluyente: Solo se peude emplear una de las alternativas de 
inversión. 


e Independiente: Se hace viable la aplicación de uno o más proyectos. 


La elección del universo de posibilidades que se peude generar con esas premisas se 
pueden ver delimitadas con el capital de inversión o el periodo de tiempo que se planea 


realizar la inversión. 


Ejemplo 3.1. 


Por ejemplo una empresa carbonera planea la inversión de una nueva planta de 
producción de carbón vegetal por lo cual puede evaluar distintos tipos de plantas para 
realizar su proyecto de inversión, las cuales requieren de equipos con las siguientes 


propuestas. 


e La propuesta A comprende la inversión en un horno tipo fardo, el cual no requiere 
dar un tratamiento especial al material vegetal que se convertira en carbon. Pero 
el carbón es de calidad variada tendiendo a mala, se tiene un costo de inversión 
muy bajo y produción regular, el horno debe construirse cada vez que se va 


emplear y las ganancias son bajas. 
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La propuesta B comprende la inversión en un secador de madera para tratar al 
material vegetal antes de su carbonización para mejorar la calidad del carbon. 

La propuesta C comprende de la inversión de un horno Argentino media Naranja, 
que producira un carbon casi regular pero dependera de la calidad del material 
antes ingresado para la calidad de carbon que se produce que tiende a ser de 
regular a buena y su ganancia depende de la calidad del carbon, la duración del 
horno es de 5 años y requiere un inversion inicial regular y la inversion se recupera 
luego de un año y medio. 

La propuesta D es la compra de un compresor de material vegetal para dar 
facilidad de ingreso del material, algunos hornos lo requeiren. 

La propuesta E es la inversión de un Horno Industrial Lambiotte que produce 
carbon de alta calidad, requiere del secador y del compresor para su 
funcionamiento, pero las ganancias son altas y su costo de producción es muy 
bajo, sin embargo, la inversión inicial es demasiada elevada y no se recupera la 
inversión hasta despues de 5 años de producción, el horno tiene un tiempo de vida 


de 20 años. 


Entonces se comprende que las plantas se basaran por el tipo de horno que se va a emplear 


y en función a los mismo se dispondran de los equipos complementarios en los que se 


desea invertir es así que se tiene las siguientes alternativa mutuamente excluyentes: 


PL ag E 


La propuesta A. 

La propuetsa C. 

La propuesta C y B. 
La porpuesta C y D. 
La propuesta C, B y D 
La porpuesta E, B y D. 


Es así como se ve en realidad el mundo de propuestas excluyentes que se debene realizar 


y en el mundo de la inversión se debe realizar un analisis de cada tipo de propuesta, ya 


sea que la alternativa sea excluyente con las siguientes o no. 


En la alternativa 1 se tiene una alternativa exclueyente con las demas alternativas 


numeradas; cuya propuesta A es competitiva con la propuesta C y E bajo la premisa de 
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ser un tipo de horno, y se condiciona a no ser complementada por las demas propuestas 


de inversión. 


Mientras en la alternativa 2, 3, 4 y 5 presentan unas alternativas excluyentes con las 
alternativas 1 y 6; pero son laternativas independientes entre si mismas puesto que 
elijiendo a una de las alternativas mencinadas al incio del parrafo se tendra vigente la 


propuesta C solo con la libertad de elección de propuestas complementarias B y D. 


La ultima alternativa 6 es una alternativa excluyente con las demas con la condicción 


obligatoria de complementar la propuesta E con las propuestas B y D. 


Como se ve en caso de presentar muchas propuestas de inversión peude surgir un gran 
número de alternativas economicas delimitadas por el enunciado o contexto de las 
propuestas es por ello que se emplean las siguientes formulas para delimitar el rango de 


las posibilidades en caso no emplear restricción alguna. 


Si las propuestas son las alternativas y son mutuamenten excluyentes: 


N=m+1 


Donde: 


N:número de alternativas 


m: número de Propuestas 


El caso adicional que se presenta es cuando no se selecciones ninguna de las alternativas 


y por ende se genera esa alternativa. 


Si las alternativas son mutuamente excluyente entonces: 


N=2" 


Donde: 
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N:número de alternativas 


m: número de Propuestas 


Tambien se incluye alternativas en donde no se selecciones ninguna de las alternativas 


que incluya una propuesta. 


Si se siguiese una elección de una alternativa de inverción en función del tiempo de vida 
de las propuestas la eleeción irrefutable sería La alternativa 6 por su grandes ganancias 


que genera y su bajo costo de producción. 


Sin embargo, no siempre se pretende evaluar las distintas alternativas excluyentes en 
función de sus tiempo de vida, claro que forma parte de la evaluación economica puesto 
que si completa su ciclo de vida seimpre genera un costo por la venta del equipo si aun 
es utilizable o como chatarra, no siempre se tiene la oportunidad de evaluar alternativas 
economicas con ciclos de vida completos es por ello que se emplea como base de análisis 
el tiempo de vida que se pretende tener en funcionamiento la inversión en general, es así 
que las distintas alternativas se analizan su viabilidad en función de un tiempo de 


funcionamiento en concreto. 


A su vez si se hiciera un analsis en función al tipo de planta con menor inversión inicial 
posible se elegiría sin dudar en la alternativa 1, o si se eligiera por ganancia anual directa 
se tendria que elegir las alternativas 3 o 6, pero solo tomando en cuenta estos criterios no 
se podria dar una evaluación economica correcta por que con estas ganancias en un 
tiempo delimitado puede o no recuperar la inverción inicial; pero son criterios que son 
tomados dentro de las herramientas para analisis de valor para una evaluación economica 


correcta. 


Herramientas para el Analisis de Valor: 


Análisis de Valor Presente: 


El valor presente o tambien denominado por las siglas VP, es el metodo de tomar las cifras 


de un diagrama de flujo ya sean ingresos o egresos hacia al inicio del diagrama de flujo o 
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presente, en el que dichas cifras numericas de los distintos tiempos se operaran por medio 
de la formula general de la ingenería económica dando un valor equivalente para cada 
una de las cifras o aplicando la tabla de simplifacación. La tasa de interes que se emplea 
es la tasa minima aceptable de rendimiento para la inversión o tambien denominada 
TMAR por sus siglas, Por el proceso de degradado que supone la aplicación de esta 
herramienta de analisis descontando las tasas de interes el metodo es conocido como flujo 


descontado. 


Valor Presente Neto 


Valor presente neto o tambien denominado VPN es la operación de adición o sustracción 
de los distintos valores equitativos de las cifras monetarias conforme sean ingresos (se 


suman) o egresos se (sustraen) dentro del diagrama de flujo. 


Ejemplo 3.2: 


Supongamos que una empresa minera compro una nuevo volquete de 20 toneladas a 
15000 dólares y obtiene la siguiente diagrama de flujo del grafico 3.1 como ingreso con 


una tasa minima aceptable de rendimiento del 10%. 


5000 5000 


4500 4500 


15000 


Gráfico 3.1: diagrama de flujo del ejemplo 3.2 


Solución: 
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Para determinar el VPN se debe determinar el VP de cada uno de los valores moetarios 


con la aplicación de la formula general de la ingenería economica: 


Con el valor de 4000: 

4000 

VP = (1+0.10)1 = 3636,36 

Con el valor de 4500 del periodo 2: 

4500 
Con el valor de 4500 del periodo 3: 

4500 
Con el valor de 5000 del periodo 4: 

5000 
Con el valor de 5000 del periodo 5: 

5000 


Entonces para determinar el VPN se opera aditivamente si se refiere a ingresos o 
sustractivamente si se refiere a egresos para los valores equitativos de las cifras 


monetarias del diagrama de flujo del grafico 3.1. 


VPN = —15000 + 3636,36 + 3719,01 + 3380,92 + 3415,07 + 3104,61 


VPN = 2255,97 
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Entonces se peude decir que la inversión incial de la empresa minera de 15000 dólares es 


convenienete puesto que generara unos 2255,97 dólares. 


Ejemplo 3.3 


Una empresa textil analiza la adquisisción de una máquina para coser industrial, se 
proyecta las ganancias que producirá en los siguientes años a una tasa minima aceptable 


de rendimiento del 20% en diagrama de flujo del grafico 3.2. 


3000 3000 


5500 


Gráfico 3.2: diagrama de flujo del ejemplo 3.3 


Solución A: 


Aplicamos la ecuación de VPN: 


ypy- ssop, 1900, 150 2500 _ 3000 3000 
5 (+0.21 (1 +0.2)2 (AED (+0.2) Ao 


VPN = 474,15 


Según esta solución si se debe aceptar la inversión. 


Solución B: 
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Se aplica la ecuación de VPN con terminos simplificados: 


VPN = —5500 + 1000(”/p , 20%, 1) + 1500(”/p , 20%, 2) + 2500(P /p , 20%, 3) 


+ 3000(”/p , 20%, 4) + 3000 (P/r , 20%, 5) 


VPN = —5500 + 1000 + 0.8333 + 1500 + 0.6944 + 2500 * 0.5787 + 3000 
x 0.4823 + 3000 + 0.4019 


VPN = 474,25 
Según esta solución si se debe aceptar esta inversión. 


Como se logra apreciar no hay una diferenciación muy amplia entre ambos métodos de 


resolución por lo que ambos son validos para realizar una evaluación económica. 


Cuando se analizan varias alternativas se debe comparar a proyectos de inversión que 
presentan un tiempo de vida igual funcionamiento o comparar las alternativas en un 


mismo periodo de tiempo para efectuar una evaluación economica correcta. 


Análisis de Valor Presente Neto de proyectos de inversión que presentan 


tiempo de vidas iguales 


Se realiza el analisis de valor presente neto de manera simultanea con cada diagrama de 
flujo para cada alternativa de proyecto de inversión para determinar la mejor inversión 
dependiendo si las alternativas son mutuamente excluyentes o individuales en función del 


enunciado. 
Ejemplo 3.4 


La empresa Lynx que produce alimentos por fabricación industrial desea realizar una 
renovación de sus automatas programables para aumentar la productividad de sus centros 
industriales. Para ello se evaluan las siguientes alternativas de automatas para realizar la 


inversión: 
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La centena del Plc A-14 requiere de una inversión inicial de 15000 soles y generara un 
ingreso de 3500 soles de forma uniforme en los siguiente 5 años de vida del producto y 


no produce ganancia al venderse como desperdicio. 


La centena del PLC D-23 necesita de una inversión inicial de 8000 soles pero genera un 
ingreso inicial de 3500 soles pero el ingreso decrece con una gradiente de 500 soles en 
los isguientes 5 años de vida del producto y no produce ganacia al venderse como 


desperdicio. 


La empresa Linxs se proyecta a tener una tasa minima aceptable del 15%, entonces se 


evalua las alternativas planteadas. 


Solución: 


Se empieza realizando los diagramas de flujos de ambas alternativas de inversión. 


PLC A-14: 


3500 3500 3500 3500 3500 


15000 


Gráfico 3.3: Diagrama de flujo del PLC A-14 del ejemplo 3.4 


PLC D-23 
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3500 


8000 


Grafico 3.4: Diagrama de flujo del PLC D-23 del ejemplo 3.4 


Se procede a calcular los valores presentes netos de las distintas alternativas. 


PLC A-14: 
cia 3500 k 3500 P 3500 : 3500 
a (1+ 0.15) * (140.15)? ' (1+0.15)3 * (1+0.15)* 
3500 
+ A > 
(1 +0.15)5 


VPN = -3267,46 


PLC D-23 
ia 3500 a 3000 y 2500 A 2000 
E (1+0.15)* (1+0.15)2 (1+0.15)3 (41+ 0.15) 
1500 
+ EER 
(1 + 0.15)5 
VPN = 844.97 


Según los resultados de ambas evaluaciónes economicas en un valor presente se tiene que 
la inversión correcta es la alternativa del PLC D-23 puesto que tras su adquissición se 


tendra un beneficio de 844. 97 soles tras su tiempo de vida. 
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Análisis de Valor Presente Neto de proyectos de inversión que presentan 


tiempo de vidas diferentes 


Se realiza el analisis de valor presente neto de manera simultanea con cada diagrama de 
flujo evaluado en un periodo de funcionamiento para cada alternativa de proyecto de 
inversión, esto permite determinar la mejor inversión de forma comparativa entre las 
alternativas, dependiendo si las alternativas son mutuamente excluyentes o individuales 


en función del enunciado. 
Ejemplo 3.5 


Una empresa minera requiere una evaluacion economica de las distintas propuestas para 
la compra de una retro excavadora puesto que la tienen ya cumplio su cilo de vida, a la 
empresa se le presenta las siguientes alternativas de inversión por parte de las empresas 


Zapler y Cat: 


La empresa Zapler cotiza una retro excavadora que presenta un valor de adquisicion de 
$30 000 con un tiempo de vida de 20 años y se peude vender al final de su vida util en 
5000 dólares; según los evaluadores economicos de la empresa produce un beneficio de 


3000 dólares anuales. 


La empresa Cat cotiza a la retro excavadora con una inversión inicial de 48000 dólares, 
que presentará un tiempo de vida de 30 años y se podrá vender al final de su ciclo de vida 
en 15000 dólares, los evaluadores estiman que la empresa ha de producir 3600 dólares 


anuales. 


La empresa dispone del dinero suficiente para adquirir a uno de las dos propuestas y que 
tendra operativo a la retro excavadora un periodo de 15 años y luego se venderan dicho 
equipo; si la empresa plantea la TMAR de 10% la que las propuestas produce un mejor 


beneficio al final de los 15 años de funcionamiento. 


Solución: 
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Se obtiene los valores de venta de los equipos tras su ciclo de funcionamiento dentro de 
la empresa minera que es de unos 15 años, este valor se denomina valor salvamento o 
valor de rescate y se emplea con las siglas VS o VR respectivamente que representa un 


mismo valor, claro que peude variar por la aplicación de cad autor. 


Zapler: 


30000 — 5000 
VS = 30000 TT x 15 = 11250 


Cat: 


48000 — 15000 
VS = 48000 — — 15 = 31500 


Se plantean los diagramas de flujo de ambos equipos: 


Zapler: 


3000+ 
11250 


3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 


30000 


Gráfico 3.5: Diagrama de flujo del equipo Zapler del ejemplo 3.5 
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Cat: 


3600+ 
31500 


3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 


48000 


Gráfico 3.6: Diagrama de flujo del equipo Cat del ejemplo 3.5 


Finalmente se emplea el metodo de VPN, en esta ocación con la formula de series 


uniformes: 
Zapler: 
TE OA. BS: 
0.1 + (140.191 * (140.1)15 
VPN = —4488.6 
Cat: 


VPN = -48000 + 3600 CA. E 
= — E —_IIMIMIIIIMII_ PA U 
01 (1+4O0DS (UFO 


VPN = -13077,26 


Entonces se tiene que se debe realizar la inversión con la compañía Zapler o en su defecto 


no aceptar a ninguna de ambas compañias por producir perdidas en su inversión. 
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Análisis de Valor Futuro 


Al igual que en el analisis del valor presente se busca determinar un valor equivalente 
representativo por medio de la formula general de la ingenería economica para poder 
realizar una compartivas de los valores representativos de las cifras monetarias en el 
diagrama de flujo, es por ello que se considera este analisis como un derivado del analisis 
del valor presente pero sin pertenecer a su categoria de interes descontado sino todo lo 


contrario se define como interes ascendente. 


Ejemplo 3.6 


Una empresa alimentaria de elaboración de productos al paso “Food turck”, ha sido 
adquirido por una corporación de alimentos Aros dorados y pretenden invvertir en la ides 
de la empresa, la corporación pago por la asquisisicón de la empresa unos 2 millones de 
dólares; la corporación hace una inverción adicional de cuarto de millon para 
institucionalizar la marca y continuar con el negocio. Tras 5 años de una tasa minima 
aceptable de 12% se obtubieron una ganancia de 20000 dólares inciales y aumento de 
forma gradiente en 5000 dólares; si tras finalizar esos 5 años se vende a la empresa a otra 
corporación a 3.5 millon de dólares ¿Cuánta ganancia neta obtuvo la corporación con la 


inversión en Food Truck? 


Solución: 


Se grafica el diagrama de flujo: 
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40000+ 
3500000 


2250000 


Gráfico 3.7: Diagrama de flujo del ejemplo 3.6 


Se aplica el metodo del VPN pero llevando a terminos al futuro de la siguiente forma: 


VF = 2250000 + (1,12)* + 20000 + (1,12)* + 25000 + (1,12)3 + 30000 » (1,12)? 
+ 35000 x (1,12)! + 1040000 


VF = -281843,2 


Entonces tras la venta de la empresa Food Truck de la corporación Arco Dorados se 
reporte una pérdida neta de 281843,2 dólares, por lo que no es un proyecto de inversión 


conveniente para la corporación. 


Análisis de Valor Anual 


Es un analisis que se basa en la distribución de ingresos y egresos en forma de 
anualidades, de manera que se tenga una comparación directa entre los ingresos anuales 
y los egresos representativos de la inversion inicial y otros costos, de esta manera ver si 
la inversión logra una recuperación uniforme que supere a los costos. Esta forma de 
analisis se aplica de la misma manera que el VP o el VF, pero se extiende su uso en 


capitulos posteriores con el analisis del Costo Anual Uniformemente Equivalente. 
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Ejemplo 3.7 


Una empresa dedicada a la extracción de Petroleo crudo que invierte en un equipo 
perforador de 20000 dólares, tiene una producción de 5000 dólares en los siguientes 5 
años, al termino se vende el equipo a 6000 dólares. La compania estima la TMAR del 20 


% entonces ¿cuanto será el valor anual equivalente? 


Solución: 


Se inicia con graficar el diagrama de flujo de la extractora: 


5000+ 
6000 


5000 5000 5000 5000 


20000 


Gráfico 3.8: Diagrama de flujo del ejemplo 3.7 
Se procede a calcular el valor presente neto: 


1221 6000 


VEN = -20000 r S000.=.=-=4 ee 
k oz L25 | 1.25 


VPN = —2635,67 


Esta cifra calculda se destribuira con el calculo de la ecuación de series uniformes 


volviendo el presente en anualidades: 
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(1+50"-D 
VPN = A * => 
“(+ 
Si deseamos hayar el valor anual entonces se rempleaza a la anualidad como la incognita 


de valor anual y se resuelve en función del valor presente o valor presente neto. 


VA =VPN AS... ESO" 
= * 

(4 +01) 

Entonces: 

VA 2635,67 Dal 

== x —— 

; 1.25 — 1 

VA = —881.31 


El analisis indica que la inversión en esta retroexcavadora dara una perdída mensual de 


881,31 dólares, por lo cual no se debe invertir entea alternativa. 


Periodo de recuperación 


Hay casos ecepcionales en los cuales no es posible determinar el tiempo de vida de una 
inversión y que por ello se busca estimar el tiempo en el cual la inversión puesta en el 
proyecto retornara a los inversionistas, para eso se empleara cualquier de las herramientas 
ya antes empleadas en especial el uso del VPN y las distintas series estudiadas en el 


capitulo antecesor con el fin de reducir los pasos para el calculo del tiempo. 
Ejemplo 3.8 


La fabrica de gaseosas de la empresa BACKUS invierte en una nueva maquina 
enbotelladora que le costo 50000 dólares, si la empresa persibe ganancias de 8000 dólares 
anuales en cuanto tiempo se persive el periodo de recuperación si la empresa BACKUS 


presenta una TMAR del 15%. 


Solución: 
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Se porcede a plantear una ecuación de valor presente neto con la serie uniforme. 


VPN = 50000 + 8000 a 
== x —— 
0.15 * 1.157 


Como se pretende recuperar todo el dinero invertido en la máquina emotelladora, 


entonces el valor presente neto es igual a 0, por lo que no habria ganacias ni perdidas. 


o = —50000 + 8000 + 71 
== x MMMMIIIA 
0.15 * 1.15” 
50000 = 8000 ( > 2 ) 
= ==: 222 
0.15 0.15: 1.157 
50000 — 8000 + —— = 8000 z 
=- x —— = k — 1—1 
0.15 0.15% 1.157 
3333.33 = 8000 z 
— = NS AA 
0.15 * 1.157 
3333.33 Esa . 
Š . * = 
-8000 1.157 


= n 
0.0625 id 
16 = 1.15” 


log; 15 16 = log; 15 1.157 


19,84 =n 


El dinero invertido se ha de recuperar en 19,84 años o dicho de otra forma en 20 años de 


producción. 
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Problemas propuestos 


1.- Calcular el valor presente de los siguientes diagrama de flujo: 


a) presenta una TMAR del 10%: 


60000 60000 
40000 


30000 
20000 


123000 


Gráfico 3.9: Diagrama de flujo del ejercicio 3.1.a 


b) presenta una TMAR del 15%: 


60000 60000 
40000 40000 


30000 


100000 


Gráfico 3.10: Diagrama de flujo del ejercicio 3.1.b 
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c) Presenta una TMAR del 20%: 


20000 20000 20000 20000 
10000 


75000 


Gráfico 3.11: Diagrama de flujo del ejercicio 3.1.c 


d) Presenta una TMAR del 12%: 


3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 


48000 


Gráfico 3.12: Diagrama de flujo del ejercicio 3.1.d 


2.- Una empresa de lavandería desea realizar una inversión de un nuevo local y se le 
presentan las sigueintes propuestas de inversión del ejercicio 1, representados en los 
daigramas de flujo 3.1.a, 3.1.b y 3.1.c; si la empresa se proyecta a una tasa minima 


aceptable del 16%, se busca: 


a) ¿cual sería la mejor inversión? 
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b) si se pudiera elegir más de una inversión con un límite monetario de 250000 dólares, 


que proyecto o proyectos se deben invertir. 


c) Si se considera en la evalaución económica la alternativa del diagrama de flujo 3.1.d 
evaluado en el tiempo de vida de los demas locales de solo 5 años, ¿cual de los proyectos 


resulta ser la mejor inversión? 


3.-Una empresa financiera queire realizara la evalaución de una propuesta de inversión 
poara lo cual se esta pidiendo una incial de 310 000 dólares; esta porpuesta de inversión 
proyecta una ganacia unal constante de 130 000 dólares cada año durante 3 años 
consecutivos, se sabe que al final de la inversión se vendieron los activos con un valor de 


160 000 dólares. La financiera desea realizar la evaluación con una TMAR de 43%. 


4.- Un consorcio pesquero desea realizar la adquisicón de un barco para la salida a mar 
para lo que realizan un pequeño estudio para lo que cuentan con las siguientes porpuestas 


de inversión: 


Pueden desebarcar un barco pequeño cerca a mar con un costo de adquisicón de 80 000 
dólares que se puede vender a 15 000 sólares despues de 3 años de usos constantes, 


presenta un valor de funcionamiento de $30 000 cada año. 


Para la siguiente opción se tiene una embarcación más amplia para ir a mar abierto que 
tendría una inversión inicial de $120 000 y tras 3 años de usos constantes se puede vender 


por 40 000 dólares, el gasto de operación es de $8 000 anuales. 


Si la asociación maneja la tasa de 12% anual. ¿Qué opción se debe elegír para realizar la 


inversión? 


5.- Se desea realizar un estudio de egresos financieros de las personas a precio actual de 
su consumo de agua en Estados Unidos, si según estadisticas se sabe que una persona 
consume 2 unidades de agua emotellada por día, o en cambio emplea 5 galones diario si 
el agua es del grifo. Si en ese mismo año la empresa ENS Water registro una venta de 
16,3 galones por persona con un costo de 40 centavos por cada botella. Mientras que la 
municipalidad del área de estudio ofrecia el servicio de suministrar agua a un costo de 


2,10 dóalres por cada 1000 galones. Si el estudio emplea una tasa es de 6% anual, ¿Cuál 
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es el VP del egreso anual de ese año si los gastos se capitalizan en días y los meses 


presentan una cantidad de 30 días iguales? 


6.- Una tienda vendió 60 dólares en inventario; el cual el comprador ira pagando en cuotas 
iguales durante 4 meses, luego del segundo mes con un interés del 8% mensual. 


Determine el pago mensual que recibe la tienda por parte del comprador. 


7.- Un restaurant vendió 50 dólares en comidas a una familia de la cual el padre decidido 
pagar en crédito; el señor ira pagando en 4 cuotas iguales durante 4 meses no 
consecutivos, dos cuotas en los consiguientes meses, descansara el tercer mes y terminara 
de pagar en los 2 subsiguientes periodos mensuales con una tasa del 9% por perido 


mensual. Determine el pago mensual que percibe el restaurant. 


8.- Una entidad financiera a realizado un prestamo a una empresa independiente de 
pintura de 11 000 dólares con una tasa del 8%, además se pacto realiza el pago con 10 
montos iguales al finalizar anualmente, iniciando el primer pago al año de realizar el 
préstamo. Tras pasar 5 años la entidad financiera desea renegociar el pago de las cuotas 
restantes por lo que ofrece una oferta pago que consiste en finiquitar la deuda con un 
pagar 7 000 dólares al final del sexto año, por lo que las demás cuotas ya no se pagarán. 
Evalue que alternativa de cancelación es conveniente aceptar a la empresa para terminar 


de finiquitar esas cinco cuotas. 


9.- Juan ha comprado un auto Toyota valorizado actualmente en 25 000 dólares. Para ello, 
Juan dio un inicial del 20% y el resto de la deuda ha de cubrirlo en un periodo de 20 meses 
realizando 18 pagos. El primer pago se pactó pagarse al finalizar el tercer mes de realizado 
la compra. La empresa automotriz otorgo el financiamiento con un 15% anual 


capitalizado mensualmente. ¿A cuánto asciende las mensualidades? 


10.- La empresa de plasticos, Perú Plastic S.A, desea realizar la compra de una planta de 
porcesamiento de polimetos por lo que se evalua la forma de procesamiento de del 


material, de forma que se desea evaluar las alternativas de inversión: 
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El procesamiento de producción mecanica presenta precio inicial $160 000 y su costo de 
operación se estima en $7 000 trimestral; luego de 2 años de funcionamiento continuo los 


activos se venden por $40 000. 


El porcesamiento por aire comprimido presenta un valor inicial de $210 000 con un costo 
trimestral de operació de $5 000, al termino de su funcionamiento de 4 años se venden 


los activos por $26 000. 


¿Qué proceso que define el tipo de planta se debe elegir con el uso de la evaluación de 


valor presente, la tasa es de 8% anual, presenta una capitalización trimestral? 


11.- La empresa de monitores, Samsung, desea realizar la producción de estuches de 
monitor por lo que se evalua la forma de procesamiento del material, de forma que se 


desea evaluar las alternativas de inversión: 


El procesamiento de producción de estuches de monitor de plastico que requiere de una 
primera inversión de $75 000 y su costo funcionamiento se estima en $27 000 anual; 


luego de 2 años de funcionamiento continuo los activos se venden por $0. 


El procesamiento de producción de estuches de monitor de aluminio que necesita de la 
primera inversión de $125 000 y su costo funcionamiento se estima en $12 000 anual; 


luego de 3 años de funcionamiento continuo los activos se venden por $30 000. 


¿Qué proceso que define el tipo de producción se debe elegir con el uso de la evaluación 


de VP, la tasa es de 10% anual, con capitalización trimestral? 


12.- Una constructura hace unas poryecciones de inversión para plantas de produción para 
la empresa de armamentos STRIKE TMP S.A. que consiste en tres formas de inversión 
para la producción de una planta de procesamiento de armamento de pistolas de corto 


alcance. 


El plan 1 consiste en el pago de $1 000 000 despues de 1 año. 


El plan 2 conssite en el pago en un periodo de 2 años, inicialmente se paga $600 mil y 


distintos pagos de mismo monto cada semestre. 
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El plan 3 es acerca de un pago de $1 500 000 millones de pago inicial y de un pago de 
$500 000 dentro de 2 años. 


¿Qué plan de pago se debe elegir con el uso de la evaluación de valor presente, a una tasa 


del 6% de periodo anual, que preenta una capitalización en periodo semestral? 
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Capítulo 4: Tasas de rendimiento 


En este cuarto capitulo del presente libro se dara a conocer las diferencias entre las 
distintas tasas de interes de rendimiento empleadas en las evaluaciones economicas, 
usualmente las personas tiene dificultades en interpretar bien los enunciados para la 
resolución de la evaluación económica en especial si se relacionan multiples fuentes de 
intereses entre varios inversionistas y los distintos proyectos de inversión, por lo que 
acompleja la aplicación de las herramientas de analsis para valor equivalente de las 


distintas cifras monetarias. 


Saber interpretar la aplicación de los disintos intereses conformados por tasas de 
rendimiento hara posble realizar análisis más detallados y concretos de los disintos 
proyectos de inversion que se deseen realizar, entre alternativas excluyentes o 


independiente. 
Las tasas que se estudiaran en el presente capitulo se conforman de la TMAR y la TIR. 
Objetivo general: 


Generar en el lector la cualidad de interpretar problemas relacionados a evaluaciones 
economicas y desarollar un criterio en el área de la ingenería ecnonomica en la evalaucion 


de las tasas de rendimiento en la toma de desiciones en proyectos de inverción. 
Objetivo Específico: 
Comprender y aplicar el concepto de las distintas tasas. 


Desarrollar la habilidad de identificacion y diferenciación de las disintas tasas de 


rendimiento. 


Generar en el lector al ahbilidad de resolver ejemplos y casos cotidianos en los que se 


presenten las tasas de rendimiento. 
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Tasa mínima aceptable de rendimiento 


La tasa mínima aceptable de rendimiento concido a casua de sus iniciales TMAR, es un 
tipo de tasa de rendimiento el cual es evaluada por el inversionista y determinada en 
función a la evolución a tras vez del tiempo en el mercado del tipo de inversion que se 
desea realizar; para su clara identificación hay que tener en cuenta el tipo de condiciones 
en el que se realizara la inversión, como la capacidad de riesgo si el mercado se encuentra 
en constante compentecia en el cual la tasa a evaluar se hara de mayor emvergadura o por 
lo contrario se presenta un ambiente de menor flujo competitivo y por ende el riego es de 


menor dimensión por consiguiente la tasa a evaluar es baja. 


Entonces se peude definir al TMAR como la tasa de expectativa del inversionista respecto 
al mercado en el cual se toma en consideración la inflación, puesto que no se debe tener 
una inversión menor a la inflación; caso esto suceda, la inversión no generará un 
rendimiento optimo de crecimiento, a tal caso mejor invertir en fondos seguros como lo 


peude ser en un banco. 
Es por ellos que: 
TMAR =Ti+P 
TMAR: tasa mínima aceptable de rendimiento 
Ti: tasa de inflación 


P: premio al riesgo 


Condiciones para la evaluación e identificación de la TMAR: 


a) Estudio de mercado: en el caso se pretenda inversiones en negocios de servicios 
o bienes se debe tener en consideración el estudio de las caracteristicas del medio 
competitivo en el cual se desea realizar la inversión, estas caracteristicas se 


comprenden por: 
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a. 


Fluctuación de clientes: se debe verificar la evolución de la demanda del 
bien o servicio que se ofrecera, y comprobar su evolcuión en el tiempo 
observando si se tiene cambios bruscos en el año, un crecimiento o 
decrecimiento constante o en cambio la demanda solo se produce por 
temporada. 

Competencia del mercado: se debe indagar de la competencia cercana en 
el medio, teniendo en cuenta si la comptencia es agresiva (con varias 
inversiones similares dispuestas en cambiar sus precios) o en cambio la 
compentecia es minima (teniendo un oligopolio temporal en el cual se 


puede llegar a elegir el precio del producto). 


b) Evaluación del estudio: cuando ya se compile la información de la inversion y su 


medio competitivo se peude determinar el tipo de riesgo que presenta la inversión 


y en función a esas caracteristicas poder seleccionar una TMAR aproximada para 


la inversión. 


a. 


Alto riesgo: Son inversiones que presentan una fluctuación de clientes 
variada y presenta una compentecia de mercado estable; el crecimiento del 
rubro de la inversión es predominante y se presenta un mayor riesgo; por 
ello, la TMAR que se debe evaluar es mayor, estando definido en numeros 
igual o superiores al 12%. 

Bajo riesgo: Son inversiones que presentan un fluctuación definida de 
clientes con un crecimiento o decrecimiento perceptible, tienen poca 
competencia dentro del mercado, el crecimiento del rubro de la inversion 
es de menor escala y se considera como inversiones de bajo riesgo, su 


TMAR correspondiente son cifras entre el 3 al 5%. 


c) Analisis de rendimineto en las bolsas de valores: Cuando se tenga definida la cifra 


aproximada de la TMAR es necesario constatar la cantidad elegida con 


inversiones previas de similares caracteristicas a la inversion dentro de la bolsa de 


valores; es fundamental ver el rendimiento de las inversiones previas y como se 


cotizaron dentro de la bolsa de valores, para no tener que elegir TMAR que peudan 


superar las proyecciones dentro de la bolsa. Otro punto fundamental es ver la 


evolución de la inflación dentro de la bolsa de valores para tenerlo como el 


minimo que se debe aceptar a proyectarse, cualquier inversion que sea igual o 


inferior se puede considerar como perdida del capital. 
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Tasa interna de retorno 


La tasa interna de retorno, mayormente expresada por sus siglas TIR, presenta otros 
nombres como la tasa de retorno interna, tasa interna de rendimiento o tasa de rentabilidad 
interna. La TIR es una de las principales tasas más empleadas en analisis económicos, 
siendo una de la tasa más interesante para los inversionistas por que presenta una manera 
sencilla de comparar sus expectativas de rendimiento respecto al rendimiento de sus 
inversiones, pero menos atrayentes para los economistas y expertos de analisis 
economicos por su gran imprecision al momento de evaluar las cifras de los flujos 
economicos en una inversión; para la aplicación correcta de este analisis economico se 
debe tener en consideración una comparación del analisis del valor presente neto visto en 
el capitulo 3 del presente texto realizando unos analisis más detallados para verificar la 


veracidad de la cifra de la TIR. 


Se define a la TIR como la tasa que surge al equivalar los ingresos y egresos en un flujo 
de inversión, esta cifra es comparable con las espectativas propuestas en la TMAR y en 


función de eso determinar si la inversión es aceptada o no. 


Entonces: 


VPN =0= pp said hon + a 
NS 1+i (1+i)}? (1+07 


VPN: Valor presente neto 
P: inversión inicial o valor presente 
FNE: Flujo neto efectivo de cada cantidad sea como ingreso (+) o egreso (-). 


n: número de flujos efectivos 


Para determinar si la inversión es buena o no, se debe realizar las siguientes 


comparaciones entre las distintas tasas vsitas en este capitulo la TMAR y la TIR. 
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TMAR > TIR 


Si la TMAR es mayor que la TIR se interpreta que los conptos economicos percibidos del 
tiempo de inversión es menor a las espectativas propuestas en la TMAR por lo que es 


recomendable rechazar la inversión. 


TMAR = TIR 


Si la TMAR es igual que la TIR se interpreta que los conptos economicos percibidos del 
tiempo de inversión llegaron a las espectativas propuestas en la TMAR por lo que es 
recomendable rechazar la inversión puesto que no se generará alguna utilidad más que 


recuperar lo invertido. 


TMAR < TIR 


Si la TMAR es menor que la TIR se interpreta que los conptos economicos percibidos del 
tiempo de inversión es mayor a las espectativas propuestas en la TMAR por lo que es 


recomendable aceptar la inversión. 


En los analisis economicos existen dos tipos de flujos el cual se podra observar en los 


tistintos proyectos de inversión. 
Clases de flujos efectivos 
a) Flujo convencional: es un tipo de flujo efectivo en el que se realizan primero las 


inversiones y posteriormente se recepcionan todos los beneficios que se obtengan 


de la inversión. 
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60000 60000 
40000 40000 


30000 


100000 


Gráfico 4.1: Flujo convencional 


b) Flujo no convencional: es un tipo de flujo efectivo en el que se realizan distintan 
inversiones en cualquier punto del flujo, así mismo, tambien recepcionar 


beneficios. 


20000 20000 20000 20000 


75000 


Gráfico 4.2: Flujo no convencional 


Desventajas de emplear el TIR para análisis economicos 


a) En el metodo de calculo de la TIR se toma como punto inicial que en la inversión 


se dea con un flujo convencional en el que en un punto inicial se invierta y que 
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b) 


los rendiminetos retornados como beneficios al termino de cada periodo se 
reinviertan dentro del flujo neto efectivo de la inversión para considerar que la 
TIR calculada y evaluada se la correspondiente al flujo efectivo de la inversión. 
Sin embargo, a la hora de realizar una inversión es más que premeritado que no 
se tendra un flujo efectivo convencional, sino por lo contrario, un flujo no 
convencional por la variavilidad de las caracteristicas del medio comercial en el 
que se realice la inversión por lo que la cifra calculada de la TIR se verá afectada 
distorcionando su evaluación por una cifra aproximada. 

La ecuación de valor presente para calcular el valor del TIR se encuentra sujeta 
a la regla de signo para polinomios de Descartes: “un polinomio no puede tener 


más raices positivas como cambios de signos tenga el polinomio”. 


Por ende cuando se realicen inversiones en un flujo no convencional como es lo 
que normalmente se hace en un mercado de inversiones, se porducen distorciones 
en la ecuación que generan varios valores de TIR los cuales uno se puede 


considerar como un valor aproximado a un TIR evaluable. 
Ejemplo 4.1: 


Se desea determinar la TIR de una inversión que presenta dos inverciones al 
iniciar el negocio y otro egreso para el segundo periodo de funcionamiento, 
obtener el número de soluciones positivas posibles para determinar la TIR del 


flujo de inversión. 


FNE FNE FNE 
1+i (1+0? a+" 


VPN=0=-—P+ 


Solución: 


N*Soluciones positivas posibles = N°de cambio de signos 


N*Soluciones positivas posibles = 2 


Estas soluciones o raices del polinomio son posibles TIR de las cual se irán 


descartando de forma que la TIR es una cantidad de número positivo, es gracias a 
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c) 


ello que se tiene previsto que al menos una de estas raices presenta la caracteristica 
de ser negativa; con lo cual se tendría una TIR con dos posibles soluciones; 
dejando el analisis de esta solución de como se desarrollan ambas soluciones en 
el flujo efectivo. Pero se tiene encuenta que la TIR hallada de esta manera no sera 
una respuesta representativa quizas solo una cifra aproximada. Para este caso se 
peuden emplear otro tipo de análisis para el flujo efectivo y en función de eso 
poder determinar la TIR este análisis se denomina TIR modificada (esta tasa de 


inversión se vera más adelante en el presente capitulo). 


Analizar varias alternativas de inversión de manera comparativa entre sí, de 
manera que se elija una inversión por medio de una misma perspectiva analitica 
entre las distintas inversiones en la cual se emple un valor presente neto de los 
distintos flujos efectivos entre las alternativas de inversion mediante la TIR. 
Cuando se comparan distintas alternativas de inversión en en gran parte de los 
casos no ha de encontrarse un mismo tipo de flujo neto efectivo o se emplen solo 
flujos netos no convencionales por lo que las cantidades de las TIR halladas de 
manerda al usar el VPN para calcular el TIR se ven distorcionadas haciendo 
dependiente de un analisis más rpofundo para poder determinar que inversión 
deba seleccionarse puesto que las cifras del TIR se encuentran distoriconadas. 
Para este tipo de caso es mejor evaluar las distintas inversiones por medio del 
VPN pero si se desea un análisis minucioso del TIR se puede realizar mediante la 


aplicación de la TIR modificada. 


Ejemplo 4.2: 


Se tiene la siguiente propuesta de negocio, en la cual se tiene que invertir 48 000 soles 
con una ganacia fija anual de 1 600 soles durante 6 años; si se plantea tener una TMAR 
del 20%, calcular si la propuesta de inversion es conveniente o se debe descartar la 


inversión. 


Solución: 


Para empezar se debe realizar el diagrama de flujo de la propuesta de inversión 


mencionada en el ejemplo 4.2. 
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1600 1600 1600 1600 1600 1600 


4800 


Gráfico 4.3: Diagrama de flujo del ejemplo 4.2 


Se verifica que tipo de flujo efeectivo tiene la propuesta de inversión, en este caso se tiene 
un flujo efectivo convencional por lo que la aplicación del VPN para el calculo de la TIR 


se efectuara de forma correcta. 


Se plantea la ecuación de VPN: 


FNE FNE FNE FNE FNE FNE 


VPN=0=-P+ + =——S + 54 + 5 + 4 + 54 
1+i AFD a+) A+) (1+08 


Remplaznado con los datos del flujo ento efectivo: 


1600 1600 1600 1600 1600 1600 


VPN = 0 = —4800 + — + 25 + HG +t + +3 + 55 
1+i (+0? +i) 1+09% (+H (1+0y 


A continucaión se emplaza la cantidad de la tasa con la TMAR: 


1600 1600 1600 1600 1600 
VEN = 480 ++ ara tara aro OFO 
1600 
aro 


Calculamos: 
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0 = 520.892 


Esto se hace para verificar si la TIR es similar a la TMAR, en este caso no lo es y por ello 
se inicia el calculo por tanteo encontrando dos cifras que sean apenas mayor a cero y 


menor a cero. 


Con una TIR de 24,3% 
VPN =-—4800 + 1600 n 1600 p 1600 f 1600 
i 1+ 0.243 (1+0.243)? (1+ 0.243)3 (1+ 0.243) 
1600 1600 


+ 140.243)" * (140243) 


VPN = —0,84 
Con una TIR de 24,29% 
ET N 1600 F 1600 i 1600 n 1600 
E 1+ 0.2429 (1+ 0.2429)? (1+ 0.2429)3 (1+ 0.2429)4 
1600 1600 


PA A 
(1+0.2429)5 * (1+0.2429)0 
VPN = 0,28 


Lo siguiente a realizar con los resultados son interpolar los valores obtenidos, para 


calcular la TIR estimada: 
24,3% > —0,84 
24,29% > 0,28 
x>0 


Entonces: 
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24,29 + (0 — 0,28) AA 24,2925 
= — * = 
a Oe a ENBA OZ 


Es por ello que se peude decir que la TIR es muy aproximadamente de 24,2925; si en 
cambio resolvemos la ecuación por medio computacionales se puede estimar que la 
solución de la TIR es de 24.292472610028 que si lo comparamos con elreslutado 
obtenido por interpolación es casi similar. Por ello para fines practico de calculo es 
preferible conservar la TIR en un porcentaje con dos décimas con cercania al cero 


positivo. 


Para responder la pregunta propuesta en el ejemplo 4.2 debemos utilizar las 
comparaciones previamente vista en la presente unidad en el cual se compara la TIR y la 


TMAR. 


Entonces: 


24,29% > 20% 


Se peude apreciar que la TIR es mayor que la TMAR y por ende la inversión que se haria 


para ese proyecto es beneficiosa y se debe realizar. 


Ejemplo 4.3 


Se desea realizar un gasto inicial de $60 000 americanos, además dos empresas del rubro 
textil ofrecen sus proyecciones de trabajo en un periodo de 3 años. Las proyecciones son 


las siguientes 


La empresa Telar Inter Andino S.A. que produce ropa de tejido de alpaca y algodón 
peruano precisa invertir incialmente unos $60 000 en consiguiente producir beneficios de 


18 000 dólares de manera anual en un periodo de 5 años. 


La empresa Clothes Inovation S.A. que importa ropa del extranjero proyecta un gasto 
inicial de $60 000 con ganancias anuales de $23 000 y pérdidas en ascendientes a 3 000 


dolares al segundo año de funcionamiento en un periodo de 3 años. 
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Suponinedo que se esta dispuesto a volver invertir en dichas propuestas o aceptar perdidas 


en un futuro. Considerando una tasa minima aceptable de rendimeinto del 12%. ¿Cuál 


alternativa se debe aceptar? 


Solución: 


Para este ejemplo se tiene que realizar una anlisis economico comparativo por lo que se 


debe realizar un cuadro comparativo de ambas alternativas: 


MES Propuesta de la empresa Telar Inter Propuesta de la empresa Clothes 
Andino S.A Inovation S.A 

0 -60000 -60 000 
1 +18 000 +23 000 
2 +18 000 -3 000 

3 +18 000 +23 000 
4 +18 000 +23 000 
5 +18 000 +23 000 


Tabla 4.1: Tabla de datos del ejemplo 4.3 


Luego realiza el análisis de los datos de la primera propuesta de la empresa Telar Inter 


Andino S.A por lo que se procede a realizar el diagrama de flujo efectivo 


correspondiente: 
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18000 18000 18000 18000 18000 


60000 


Gráfico 4.4: Diagrama de flujo del ejemplo 4.3 de la propuesta de inversión de la 


empresa Telar Inter Andino S.A 


Del diagrama de flujo se observa que la empresa Telar Inter Andino S.A propone un flujo 
convencional de inversión por lo que es posible realizar un analisis de VPN y TIR de 


manera que no influya en un analisis preliminar. 
Analisis de VPN con la TMAR del 12%: 


VPN = 60000 + 18000 $ 18000 5 18000 de 18000 p 18000 


VPN = 4885,97 


Se obtiene que al final de la inversión se obtiene 4885,97 dólares de ganancia con la 


empresa Telar Inter Andino S.A. 
Analisis de TIR: 


E p FNE | FNE A FNE 2 FNE F FNE 
e 1+ 4 G+% (1+03 (1+0% (1+0? 
18000 18000 18000 18000 18000 


VPN = 60000 + — + 253 + 5 + == + >= 
1+i (+09? (1+0- Q+) (1+0* 
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TIR = 15,238% 


El TIR obtenido de la propuesta de inversión de la empresa Telar Inter Andino S.A. es de 
15,238% si analizaramos si la inversión en sí mísma es convenientes tendriamos la 


siguiente comparativa: 


15,238% > 12% 


Teniendo al TIR mayor al TMAR concluiriamos que la inversión es conveniente en si 
misma, sin embargo el eninciado del ejemplo 4.3 nos pide determinar cual alternativa es 


la conveniente no si las alternativas son convenientes en si mismas. 


Luego realiza el análisis de los datos de la segunda propuesta de la empresa Clothes 
Inovation S.A por lo que se procede a realizar el diagrama de flujo efectivo 


correspondiente: 


23000 23000 23000 23000 


60000 


Gráfico 4.5: Diagrama de flujo del ejemplo 4.3 de la propuesta de inversión de la 


empresa Clothes Inovation S.A 


Del diagrama de flujo se observa que la empresa Clothes Inovation S.A propone un flujo 
no convencional de inversión por lo que es complejo realizar un analisis de VPN y TIR 
de manera que no influya en un analisis preliminar. Aún mas dificil realizar un analasis 


comparativo por lo diverso que son los diagramas de flujos, sin embargo para efectos 
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analiticos y demotrativos se realizará el desarrollo del calculo del TIR mediante la forma 


normal. 
Análisis de VPN: 


23000 3000 23000 23000 23000 


dd E E RR A A A 
+- am I2 a ay 


VPN = 2182,81 


Se obtiene que al final de la inversión se obtiene 2182,81 dólares de ganancia con la 


empresa Clothes Inovation S.A. 


Análisis de TIR: 


FNE, FNE n FNE a FNE E FNE 
1+i (1+0 (+i (1+0%* (1+0? 


VPN=0=-P+ 


23000 3000 23000 23000 23000 


VPN = 60000 o a 
tim ür a+ aro aro 


TIR1 = 13,33 


Si obsevamos la resolución de la TIR de forma normal podemos ver que se compruba la 
regla de signos para polinomios de descarte en la cual por cada cambio de signo se 


correspondia una respuesta. 


Como se comentaba en parrafos previos del presente capitulo de la regla de signos de 
descarte se debe evaluar las eventuales respuestas considerando que toda TIR será un 
número positivo; por ende, se debe descartar la TIR 2 que es un número imaginario que 


surge de los polinomios como los que se plantea en el VPN. 


Para efectos simplificados de comparación se peude emplear el analisis VPN en el que el 
ejemplo pondría a la empresa Telar Inter Andino S.A como el ente mas beneficioso. Pero 


para analisis concretos se empleara la TIR modificada. 
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Tasa Interna de Rendimiento modificada 


La tasa interna de rendimiento modificada es la variación en la forma de tratar a los flujos 
efectivos de las inversiones de manera que se conviertan o queden dispuesta de corregir 


las variaciones que se puedan presentar en la TIR convencional. 


Para la resolución mediante la TIR m se debe realizar los siguientes cambios: 


1) Se debe trasladar todos los egresos del flujo de caja al inicio de la invesión 
mediante la aplicación de la tasa del mercado, para caso practico se emplea la tasa 
de inversión vista en el mercado de bolsas, pero para efectos de estudio se 
empleara la misma tasa de minima aceptable de rendimiento . 

2) Se debe trasladar los ingresos del flujo al final del diagrama mediante la aplicación 
de la TMAR definido acuasa del ente el cual desea realizar la inversión. 

3) Se utilizara la ecuación de valor presente neto para efectos de calculo y tener la 
facultad de determinar la verdadera TIR el cual se definara como la TIR con re- 


inversión. 


Tasa Interna de Retorno con Reinversión 


Se ha de definir como tasa interna de retorno con reinversión (TIR+R) como la tasa 
determinada de un flujo de caja modificado por el traslados de sus flujos efectivos en una 


inversión. 


Entonces para la evaluación de distintos flujos de caja de distintas inversiones para 
compararse mutuamente o excluirse mututamente se debe aplicar la evlauación al flujo 


de caja de forma de formar una TIRm para determinar las TIR+R. 


Para el analisis de la TIR+R de la empresa Telar Inter Andino S.A se dispondría a pasar 
los ingresos al final de la inversión pero como de por si el flujo de caja dispuesto en la 
empresa Telar Inter Andino S.A tiene ingresos con reinversión, con flujo convencional y 
de un flujo con un ingreso estable no requiere de un analisis de TIRm puesto que el 
resultado de la TIR+R resultara de igual en valor a la TIR determinada en el el ejempo de 


la TIR, mientras el valor de VPN no variara tanto en este caso como en el siguiente. 
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Para el analisis de la TIR+R de la empresa Clothes Inovation S.A se dispondra a pasar al 
inicio los egresos y posteriormente al final de la inverion los ingresos del flujo de caja de 
manera que se peuda emplear la TIRm y determinar la TIR+R como se peude observar 


en el grafico 4.3. 


Solución: 


23000 + 23000(1,12)*+23000(1,12)?+23000(1,12)* 


60000 + 3000/(1,12)? 


Gráfico 4.6: Diagrama de flujo del ejemplo 4.3 de la propuesta de inversión modificada 


de la empresa Clothes Inovation S.A 
Resolvemos el diagrama de flujo: 


Egresos: 


0 
60000 + = 62391,58 


(1,12)2 
Ingresos: 


23000 + 23000(1,12)1+23000(1,12)? + 23000(1,12)* =113802,14 


Remplzando en el diagrama de flujo: 
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113802,14 


62391,58 


Gráfico 4.7: Diagrama de flujo del ejemplo 4.3 de la propuesta de inversión modificada 


resuelta de la empresa Clothes Inovation S.A 


Luego de hallar los valores del diagrama de flujo de la inversión de la empresa Clothes 
Inovation S.A se procede al calculo de la TIR+R como se calculaba la TIR mediante el 


uso del VPN. 


113802,14 


O = —62391,58 + 
a+0? 


TIR + R = 12,7729 


Este es el verdadero tipo de TIR que puede ser comparado con otras TIR de las distintas 
propuestas de inversión para poder efectuar una conclusión objetiva de la inversión que 


se quiere realizar, de esta forma ver si la inversión es conveniente o no. 


Se peude concluir de una inversión cuando es analizada más a detalle peude variar de TIR 
a un claculo simple con el TIR convencional a un TIR+R que es más exacto para proposito 
de inversiones, puesto que se comprende que el inversor intentará realizar multiples 


inversiones. 


Ejemplo 4.4: 
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Una empresa minera quiere realizar una inversión de 140 000 dólares americanos para la 
compra de equipos de transporte y dos empresas del rubro de ingenería automotriz ofrecen 


sus proyecciones de trabajo en un periodo de 15 años. Las proyecciones son las siguientes 


La empresa Min Sur que produce camiones de carga pesada precisa una inversión inicial 
de 130 000 dólares para luego producir beneficios de 35 000 dólares de manera anual en 
un periodo de 15 años. Se precisa que el equipo requiere de un mantanimiento especial 


de 15 000 dólares cada 3 años de uso. 


La empresa Andina Inovation S.A. que importa maquinaria pesada del extranjero 
proyecta ha invertirse inicialmente unos $140 000 con ganancias anuales de $55 000 pero 
requiere de un mantenimeinto constante de 1000 dolares mensuales además de un 


mantenimiento más a profundidad de 20 000 cada 5 años. 


Suponinedo que se esta dispuesto a volver invertir en dichas propuestas o aceptar perdidas 
en un futuro. Considerando una tasa minima aceptable de rendimeinto del 18%. ¿Cuál 


alternativa se debe aceptar? 


Solución: 


Para este ejemplo se tiene que realizar una anlisis economico comparativo del flujo de 
caja de cada alternativa por lo que se debe realizar un cuadro comparativo de ambas 


alternativas: 


Propuesta de la empresa Andina 
Año | Propuesta de la empresa Min Sur S.A 
Inovation S.A 


0 -130 000 -140 000 
1 +35 000 +43 000 
2 +35 000 +43 000 
3 +20 000 +43 000 
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4 +35 000 +43 000 
5 +35 000 +23 000 
6 +20 000 +43 000 
7 +35 000 +43 000 
8 +35 000 +43 000 
9 +20 000 +43 000 
10 +35 000 +23 000 
11 +35 000 +43 000 
12 +20 000 +43 000 
13 +35 000 +43 000 
14 +35 000 +43 000 
15 +20 000 +23 000 


Tabla 4.2: Tabla de datos del ejercicio 4.4 


Luego se realiza el analuisis de los datos de la primera propuesta de la empresa Min Sur 


S.A por lo que se procede a realizar el diagrama de flujo efectivo correspondiente: 
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35000 35000 35000 35000 35000 35000 35000 35000 35000 35000 
20000 20000 


130 000 


Gráfico 4.8: Diagrama de flujo de ejemplo 4.4 de propuesta de inversión de la empresa 


Min Sur. 


A continuación realizaremos los calculos para definir al flujo de caja modifcado y poder 
realizar los calculos de la TIR+R y el VPN de manera más sencilla y poder realizar el 


analisis de propuestas. 


Solución: 


Egresos: 


130 000 


Ingresos: 


20 000 + 35 000 + (1,18) + 35 000 + (1,18)? + 20 000 + (1,18)? + 35 000 
x (1,18)* + 35 000 + (1,18)* + 20 000 + (1,18)* + 35 000 + (1,18)” 
+ 35 000 + (1,18)? + 20 000 + (1,18)? + 35 000 + (1,18)* + 35 000 
x (1,18) + 20 000 + (1,18)? + 35 000 + (1,18)*? + 35 000 
* (1,18)** = 1877 799,821 


Entonces el diagrama de flujo del flujo de caja modificado de la empresa automotriz Min 


Sur es: 
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1877 799,821 


130 000 


Grafico 4.9: Diagrama de flujo de ejemplo 4.4 de propuesta de inversión modificada de 


la empresa Min Sur. 


Entonces se realiza el calculo del VPN y TIR+R en función del diagrama de flujo de la 


propuesta de inversión modificada. 


VPN: 
yp eaj A RA 
(1195 
VPN = 26 826,40 
TIR+R: 


sacaron 1 BIDIOS Ban 
~ (1405 
TIR + R = 19,485 


Luego se realiza el analisis de los datos de la segunda propuesta de la empresa Andina 
Inovation S.A por lo que se procede a realizar el diagrama de flujo efectivo 


correspondiente: 


88 


43000 43000 43000 43000 43000 43000 “43000 43000 43000 43000 43000 43000 


140 000 


Gráfico 4.10: Diagrama de flujo de ejemplo 4.4 de propuesta de inversión de la empresa 


Andina Inovation. 


A continuación realizaremos los calculos para definir al flujo de caja modifcado y poder 
realizar los calculos de la TIR+R y el VPN de manera más sencilla y poder realizar el 


analisis de propuestas. 
Solución: 


Egresos: 


140 000 


Ingresos: 


23 000 + 43 000 + (1,18) + 43 000 + (1,18)? + 43000 + (1,18)? + 43 000 + (1,18)* 
+ 23 000 = (1,18)” + 43 000 = (1,18)? + 43 000 = (1,18)” + 43 000 
* (1,18)? + 43 000 + (1,18)? + 23 000 + (1,18) + 43 000 + (1,18) 
+ 43 000 + (1,18)? + 43 000 + (1,18)*9 + 43 000 + (1,18)** 
= 2 451 091,724 


Entonces el diagrama de flujo del flujo de caja modificado de la empresa Andina 


Inovation es: 
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2 451 091,724 


140 000 


Gráfico 4.11: Diagrama de flujo de ejemplo 4.4 de propuesta de inversión modificada 


de la empresa Andina Inovation. 


Entonces se realiza el calculo del VPN y TIR+R en función del diagrama de flujo de la 


propuesta de inversión modificada. 


VPN: 
Ves bo o 
(1,18) 
VPN = 64 705,47 
TIR+R: 


2 451 091,724 


0 = —140 000 + 
(1405 


TIR + R = 21,026 


Antes de realizar las comparaciones hay que balancear la inversion efectiva que se ha 
realizado para cada caso; se plantea en el ejercicio que en la primera propuesta de 
inversión se da un sobrante de 10 000 dólares que deben ser adicionados al valor presente 
de esa propuesta de inversión por lo que el valor presente neto queda alterado de la 


siguiente forma: 


VPN = 26 826,40 + 10 000 = 36 826,40 
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Ahora procederemos realizar la comparación tanto de VPN de la inversión como de la 


TIR: 


Min Sur S.A. Andina Inovation S.A. 
VPN 36 826,40 64 705,47 
TIR 19,485 21,026 


Tabla 4.3: Cuadro comparativo del ejercicio 4.4 
Entonces se peude concluir que la inversión más beneficiosa es la segunda opción. 
Costo de Capital Mixto 


Cuando las empresas requieren de inversiones mayores al presupuesto con el que cuentan 
para realizar una inversión recurren a prestamos con otras identidades o la cooperación 
entre distintas entidades que tienen su propia visión de proyección de la inversión que se 
desea realizar, es en este punto que se habla de costo de capital mixto. He de poder definir 
el costo de capital mixto como la tasa de inversión mutua ponderada entre los distintos 
accionarios de la inversión para que cada uno de los inversionistas puedan quedar 


satisfecho con sus intereses. 


Ax TMAR1+Bx*TMAR2+-"*+mxTAMRn 


TMAR mixta = 
dido da A+B+=+m 


Para efecto de calculo de VPN y TIR en inversiones mixtas se emplea el costo de capital 


mixto como TMAR para realizar los calculos y evaluaciones. 
Ejemplo 4.5: 


Una empresa del rubro agro pecuario desea realizar una inversión de un equipo 
fimugadorde 1 250 dólares, pero la empresa solo cuenta con 700 dólares por lo que 
recurren a dos bancos para financiar la inversión. Mibanco le ofrece 300 dolares con una 


TMAR de 25% anual mientras el grupo agropecuario SAC le ofrece 250 dólares a 27,5%. 
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Si la empresa se proyecta tener una TMAR de 30%. ¿De cuanto será el costo del capital 


mixto? 
Solución: 


700 * 30% + 300 * 25% + 250 x 27,582 


TMAR mixta = 1250 


TMAR mixta = 28,3% 
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Problemas propuestos: 


1.- Calcular la TIR de acada inversión de los siguientes diagrama de flujo y analizar si 


son viables en si mismos: 


a) presenta una TMAR del 10%: 


60000 60000 
40000 


30000 
20000 


123000 


Gráfico 4.12: Diagrama de flujo del ejercicio 4.1.a 


b) presenta una TMAR del 15%: 


60000 60000 
40000 40000 


30000 


100000 
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Gráfico 4.13: Diagrama de flujo del ejercicio 4.1.b 


c) Presenta una TMAR del 20%: 


20000 20000 20000 20000 
10000 


75000 


Gráfico 4.14: Diagrama de flujo del ejercicio 4.1.c 


d) Presenta una TMAR del 12%: 


3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 3600 


48000 


Gráfico 4.15: Diagrama de flujo del ejercicio 4.1.d 


2.- De la pregunta anterior, evaluar entre las opciones a, b y c cual resultaría mejor 
inversión suponiendo que se es mutuamente excluyente y teniendo encuenta los 


siguientes puntos: 


a.- Que se dispone del dinero necesario para realizar cualquiera. 
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b.- Que se dispone de 12 300 dólares como monto para invertir. 
c.- Que se dispone de 10 000 dólares como monto para invertir y la diferencia de inversión 
inical que peuda existir con las propuestas se es financiado con una entidad bancaria con 


una TMAR de 12%. 


3. Calcular la TIR de acada inversión de los siguientes diagrama de flujo y analizar si son 


viables en si mismos: 


a) Presenta una TMAR del 15% 


Gráfico 4.16: Diagrama de flujo del ejercicio 4.3.a 


b) Presenta una TMAR del 18 % 


Gráfico 4.17: Diagrama de flujo del ejercicio .4.3.b 
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c) Presenta una TMAR del 16%: 


Gráfico 4.18: Diagrama de flujo del ejercicio 4.3.c 


4.- De la pregunta anterior, evaluar entre las opciones a, b y c cual resultaría mejor 
inversión suponiendo que se es mutuamente excluyente y teniendo encuenta los 


siguientes puntos: 


a.- Que se dispone del dinero necesario para realizar cualquiera. 


b.- Que se dispone de 249 dólares como monto para invertir. 


c.- Que se dispone de 200 dólares como monto para invertir y la diferencia de inversión 
inical que peuda existir con las propuestas se es financiado con una entidad bancaria con 


una TMAR de 19%. 


5.- Se realiza un estudio de una empresa dedicada al rubro de metalmecánica. Se estima 
que se invirtio al inicio alrededor de $1 000 , se obtuvo unos retornos al dinal del periodo 
anual que se describen en la gráfica 4.19; si se espera una TMAR del 20%, determinar si 


la inversión es viable. 
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Gráfico 4.19: Diagrama de flujo del ejercicio 4.5 


6.- ¿Cual tasa de rendimiento mensual que tiene una persona con su emprendimiento en 
un tiempo de dos periodos anuales y medio de funcionamiento, si se ha invertido $165 
000 durante la fabricación de compresores de 6V? Se estima un costo de funcionamiento 


por mes son son de $27 000, y se reporta ingresos de $33 000 mensualmente. 


7.- La municipalidad de lima contrata a la empresa National Bluiding S.A. que realizara 
una base de concreto para la ubicación de lozas deportivas en esas áreas base. El área en 
total a cubrir es de 50 000 m? y el valor estimado de construcción por m? es de $8. Por 
reortno de lo invertido, la empresa fija precios de los distintos materiales utilizados que 
debera cubrir la inversión, el pago por cada camioneta de arena era de 10 dólares, por 
cada camión de agua es 25 dólares y por cada vehiculo que transportara piedra unos 70 
dólares. Si los vehiculos usados al mes son de 200 camionetas, 50 camiones y 10 
vehiculos de piedra, ¿Cuánto es el rendimiento de la inversión si el poryecto se evalua 


con un periodo de 4 años? 


8.- la empresea enfocada en producir accesorios de fontanería evalua la seción de 
funcionamiento de una de sus plantas tras un tiempo de funcionamiento de 5 periodos 
anuales, lo invertido incialmente fue de $30 000 y el costo de funcionamiento de la planta 
por producción fueron de $18 000; si se sabe que en el tiempo de operación se tuvo un 
ingreso anual uniforme de $27 000 y que tras este quinto se puede vender los activos 
restantes en $4 000. ¿Determinar cual es la tasa de rendimiento de la planta de producción 


tras su cierre de función? 


9.- Una empresa de reciclaje quiere incurcionar en el porcesamiento de tiras de caucho, 


con el fin de rutilizar material disponibles en el vertedero municipal por lo cual desea 
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evaluar la inversión de una planta procesadora de llantas para la fabricar las tiras, en la 
planta se requiere la compra de una cortadora de un costo de $220 000, para la planta se 
requiere la intalación de un medidor indutrial que trabaje a una tensión de 460 ademas 
del medidor normal con un costo de $15 000, adicionalmente para acondicionar la planta 
se requiere de otra inversión de otros $76 000. Si se percibirá un pago de $1.95 por cada 
llanta obtenida del botadero y se procesará 12 000 de llantas mensualmente, con un coste 
de producción por procesamiento de llanta de $1,05, además de vender los residuos no 
procesables para empresas que instralan fosas sépticas. La empresa generará $2 100 
mensualmente y luego de 3 periodos anuales de funcionamiento la empresa deberá cerrar, 


con una venta de activos de $100 000. 


a) ¿Qué tasa de rendimiento ha de tener si se evalua con una capitalización anual? 


b) ¿Qué tasa de rendimiento ha de tener si se evalua con una capitalización mensual? 


10.- Una ONG dedicada a asuntos sociales desea dedicar parte de sus fondos a otorgar 
becas universitarias para distintas universidad mediante un programa con la condicion 
que sea para estudiantes de sociología, si la ONG desea otrogar becas de $10 000 por año 
y que la primera beca se otorgue el mismo día de la implementación del programa (cabe 
decir el día 0). Si la ONG ha de destinar un monto total de $100 000, ¿Qué tasa de 
rendimiento tendra que tener el programa para que se pueda distribuir becas anualmente 


a perpetuidad? 


11.- El ministerio de energía y minas estudia una propuesta de construcción de una planta 
de 8 mega watts de ciclo combinado para cumplir con la demanda futura de energía 
eléctrica. Se estima un precio de construcción del edificio será $42 millones, el presenta 
de valor de producción $120 por cada watt-hora producido; sabiendo que la proyección 


de consumo será de 55 000 watt-hora. Hallar 


a) El rendimiento que obtendría el proyecto si se evalúa con un periodo de funcionamiento 


de 30 años. 


b) Si el costo de producción de energía se reduce a la mitad que tasa de rendimiento 


tendría en el mismo periodo de evaluación. 
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c) Si solo se llega a vender 12 giga watt-hora cada año a $90 el watt-hora, ¿qué tasa de 


rendimiento obtendría? 


12.- La municipalidad de lima realizará una serie de lozas deportivas en toda la provicnica 
a base de concreto con un área en total a cubrir es de 50 000 metros cuadrados para lo 
cual la empresa Albañiles quiere evaluar distintas alternativas de inversión que puede 


realizar para presentar una propuesta. 


a) La empresa albañiles S.A. establece monto a invertir de $15 000 inicial más un precio 
de operaciones enfunción al tiempo de trabajo de $2 500 dólares mensuales por mes de 
trabajo y $1 600 en materiales por cada 1 000 metros cuadrados; si para recuperar la 


inversión se desea cobrar por el sevicio un monto de $50 000 dólares anuales. 


b) La empresa albañiles S.A desea hacer una inversón inicial de $200 000 que en la 
actualidad cubre todos los gastos de construcción de las distintas áreas si se planea 


percibir una ganacia de $47 500 dólares anuales. 


c) La empresa albañiles S.A. establece monto a invertir de $67 000 inicial más un precio 
de operaciones enfunción al metro cuadrado de trabajo de $7 dólares por metro cuadrado 
de trabajo y $1,6 en materiales por cada metro cuadrado, se proyecta un avance de 5 000 
metros cuadrados por semestre; si para recuperar la inversión se desea cobrar por el 


sevicio un monto de $45 000 dólares anuales. 


Si la empresa proyecta un trabajo de almenos 5 años de trabajo con una tasa minima 
aceptable del 12%, tras evaluar las distintas opciones de inversión: ¿qué proyección de 


inversión debe elegir la empresa albañiles S.A en función a su rendimiento? 


13.- Del problema anterior resolver las siguientes cuestiones: 


a) Si se desea realizar un recorte de tiempo de 1 año y se incrementa un 20% los precios 
de los materiales, con una recaudación adicional del 15% que alternativa se hace más 


conveniente. 


b) Si se reduce a la mitad el tiempo para acabar la construcción y la recaudación se 


duplica, evaluar cual de las alterativa de inversión se hace más atractiva. 
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c) Si se realiza la obra con normalidad hasta el segundo año y luego se pide renegociar 
las inversiones con la opción de reducir a la mitad el tiempo restante de contrucción a 
opción de aumentar la recaudación en un 45%, evaluar cual de las alterativa de inversión 


se hace más atractiva. 


d) Si se realiza la obra con normalidad hasta el tercer año y luego se pide renegociar las 
inversiones con la opción de ampliar al triple el tiempo restante de contrucción a opción 
de reducir la recaudación en un 75%, evaluar cual de las alterativa de inversión se hace 


más atractiva. 
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Capítulo 5: Costo Anual Uniformemente equivalente 


En este quinto capitulo del presente texto se dara a conocer el concepto del costo anual 
equivalente empleado en las evaluaciones economicas especiales, usualmente las 
personas tiene dificultades en interpretar bien los enunciados para la resolución de la 
evaluación económica en peculiar caso si no se interpretan bien los egresos de las 
empresas y los distintos proyectos de inversión a evaluar, por lo que acompleja la 
aplicación de las herramientas de analsis para valor equivalente de las distintas cifras 


monetarias. 


Saber interpretar los diagramas de flujos de egresos de las distintas alternativas hara 
posble realizar análisis más detallados y concretos de los disintos proyectos de inversion 


que se deseen realizar, entre alternativas excluyentes o independiente. 


Las tasas que se estudiaran en el presente capitulo se conforman de la tasa minima 


aceptable de rendimiento. 
Objetivo general: 


Generar en el lector la cualidad de interpretar problemas relacionados a evaluaciones 
economicas y desarollar un criterio en el área de la ingenería ecnonomica en la evalaucion 


de los costos sin beneficios en la toma de desiciones en proyectos de inverción. 
Objetivo Específico: 
Comprender y aplicar el concepto del costo anual equivalente. 


Desarrollar la habilidad de identificacion y diferenciación el valor de perdida distribuida 


en distintos periodos de una inversión 


Generar en el lector al habilidad de resolver ejemplos y casos estatales o institucionales 
en los que se presenten evaluar solo costos como muestra comprativa mutuemante 


excluyente. 
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Costo Anual Uniformemente Equivalente 


El costo anua unifromente equivalente tambien conocido como CAUE es un tipo de 
indicador economico que busca determinar el menor costo que se realizara en un proyecto 
periodicamente. Las empresas suelen hacer inversiones en los cuales no necesariamente 
vaya a sacar un beneficio economico directo sino brindar una mejor área laboral para sus 
empleados con el fin de tener un mejor desempeño en la producción de sus inversiones 
por lo que se plantea como concepto realizar una inversión de corto plazo que produsca 


un menor egreso en el periodo de operatividad de la inversión. 


Pero para actividades economicas en las cuales no se presenta un beneficio economico 
directo entra otro sector menos relacionado al mercado de inversiones; se trata del sector 
estatal el cual realiza una gran cantidad de inversiones para beneficio de un gran sector 
poblacional por lo cual es muy comun realizar un analisis economico de los rpoyectos de 


inversión empleando el incador CAUE. 


Entonces se puede definir al CAUE como un inidicador comparativo mutuamente 
excluyente entre propuesta de manera que se elija la inversión con menor repercución en 


los egresos periodicos de las distintas instituciones. 


Este analisis consiste en reducir los ingresos y egresos que se sostiene en una inversión 
social de manera que se peuda distribuir en una de tiempo dentro del periodo de tiempo 


de la inversión. 


Para la resolución del indicador CAUE se emplea el VP como forma de calculo, de 
manera que leugo del analisis de lso egresos se calculo mediante formulas vista en el 
segundo capitulo del presente libro seran empleadas para anualizar los valores obtenidos 


para el VP. 


Una ventaja de esta resolución sencilla del VP es el hehco que distintas inversiones 
pueden ser evaluadas simultaneamente ya que seran comparativas y excluyentes entre si 
y definidas en anaulidades, sus periodos de inversión y las cantidades totales manejadas 


para el eavlauación no influyen luego de realizado el VP; por lo que se puede llegar a 
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comparar distintas inversiones con distintos periodos de inversión para tomar una 


descición conveniente. 


Situtaciones institucionales que requiere el empleo de este indicador de analisis 


economico: 


1- Seleccionar entre distintos equipos para remplazar un equipo antiguo o comparado 
con el de manera que este equipo no pordusca el elemento final o un servicio en 
especifico, cabe acotar que al final de su uso este equipo será vendido, reciclado 
o sedido para que peuda obtener de el un ingreso tras su sece de funciones en la 
inversión a evaluar. 

2- Para la limpieza de contaminantes producidos por la industria en la que se requiere 
hacer el analisis, ya que se estipula de esta manera por ley y es de carácter 
obligatorio con una gran posibilidad de no conseguir una restitución de dinero por 
los elementos sobrantes despues de su uso. 

3- El mejoramiento de un área de trabajo como la inversión en un área de ejercicios 
o concentración, compra de aromatizantes para el área de trabajo, cambio de luz 
para focos o renovación de equipos de mejor del confort en comun de la empresa 


cuyo fin es tener una mayor producción. 


Por lo que se peude leer en su nombre del CAUE con la palabra anual, es que el indicador 
emplea un analisis de gasto que se peude realizar en un periodo de un año de 
funcionamiento de la inversión sin embargo el analisis alcanza otras unidades de tiempo 
como mensual, en el que en susodicho caso se puede cambiar el nombre del indicador por 
CMUE. Sin embargo, para efectos de facilidad en la redacción de problemas se emplerara 


el acronimo de CAUE. 


Finalmente cuando se trata de hacer este analisis del indicador siempre se busca responder 


a esta pregunta: 


¿Cuál es la alternativa de entre todas las posibles o disponibles que presente un costo 
menor de inversión de manera que solucione una necesidad de la empresa de forma 


efectiva, regulada y dentro del marco legal? 
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Activo 


Se define a un activo com un recurso de valor que se posee o se poseerá con la intención 
de que se genere un beneficio futuro (sea económico o no). En economía son todos los 
vienes y derechos que han sido adquiridos o se van adquirir los cuales son capaces de 


generar un rendimiento económico por su adquisición. 


Vida útil del activo 


Se define que vida útil de un activo en un tiempo fiscal en el cual el activo puede ejercer 
una función edpecífica para que fue diseñado; durante su vida útil el activo tendrá 
diferentes dueños, diferentes precios de adquisición y diferentes precios de 


mantenimiento. 


Valor de Salvamento 


El valor de salvamento (VS) conocido tambien como valor de rescate (VR) o valor de 
recuperación (VR) es el valor de mercado que presnta un activo al momento de su venta 


en cualquier momento de su vida util. 


Un activo presenta un valor y vida util; a excepción unica de los terrenos que presentan 
una vida util indefinida, de esta manera los activos van perdiendo valor a medida que 
transcurre su vida util y por ende habra un punto en el que el valor de salvamento del 
equipo llegara a cifras similares a cero por el hecho que su tiempo de uso expiro, en ese 


caso los activos son vendidos como chatarra o cedidos. 


El valor de salvamento de un equipo esta definida por una ecuación que viene prevista en 
el catalogo del activo pudiendo adoptar pendientes parabolas u otras clase de líneas, en 
función de esa definicio de ecuación se puede estimar el precio de salvamento del equipo 
en función del punto de tiempo de funcionamiento en el que se ubique. Pero para 
cuestiones de calculos y siempre observando que no se describa una ecuación de valor se 
salvamento en función de su vida util en un problema se podra estimar el valor de 


salvamento por medio de una pendiente. 
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VS: Valor de Salvamento 


PI: Precio inicial 


Pf:Precio de venta 


VU: Vida util 


VUmax: Vida util máxima 


Ejemplo 5.1 


Se tiene un camión mezacladora de cemento que presenta un valor de adquisicón de $50 
000, con un valor de venta de chatarra de 5 000 dólares y un tiempo de función util de 12 
años. ¿Calcular el valor de rescate del camión cuando cumpla un tiempo de vida de 8 


años? 


Solución: 


Pf —PI 
VS = PI + ————x*VU 
VUmax 
5 000 — 50 000 
VS = 50 000 + ————————— * 8 años 
12 años 
VS = 20 000 


El valor de salvamento cuando el camión cumpla su octavo año de vida util será de 20 


000 dólares. 


Ejemplo 5.2 
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La compañia de proceamiento de polietileno decida vender una maquina que fue 
comprada hace 4 periodos anuales, el costo de operación del equipo es de $60 800. El 
precio en el mercado de un equipo de estas carcteristicas es de $1 000, mientras su precio 
de salvamento tras 8 años tambien se estima en $1 000. Por lo que se ha evaluado en 
comprar otro equipo que cumpla las mismas funciones que presenta un costo presente de 
$145 000, que presenta un costo menor de operación de solo $33 700 anualmente y que 


tendra como valor de salvamente $14 000 luego de 8 periodos anuales. 


Si se considera que la empresa desea una tasa minima aceptable de rendimiento del 10% 


en un periodo evaluado de 8 años, cual de los equipos es más conveniente tener. 


Solución: 


Se evalúa el flujo de caja de la vida funcional del equipo usado por la cual se efectúa su 


diagrama de flujo. 


LLI 


1000 60800 60800 60800 60800 60800 60800 60800 60800 


-—_ S 


Gráfico 5.1: Diagrama de flujo de la maquina usada del ejemplo 5.2 
Se determina el valor actualde todos los factores del diagrama de flujo. 


VP = 1000 + COgo0d A” =i: 1000. 324897 
0,1. 1,18 1,18 


Luego se estima en anualidades el valor presente para poder determinar el CAUE: 


CAUE = 324897 (4/p;1,1;8) = 60 900 
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Se evalúa el flujo de caja de la vida util de la nueva máquina por la cual se efectúa su 


diagrama de flujo. 


14000 


bt 


3 7 8 


[TITTI] 


145000 a 33700 33700 33700 33700 33700 33700 33700 


Gráfico 5.2: Diagrama de flujo de la maquina nueva del ejemplo 5.2 
Se determina el valor presente de todos los factores del diagrama de flujo. 


33700(1,1 — 1) 14000 


VP = 145000 + EE 
0,1. 1,18 1,18 


= 318 256 


Luego se estima en anualidades el valor presente para poder determinar el CAUE: 
CAUE = 318256(4/p;1,1;8) = 59 655 

Se concluye que se debe eligir la máquina nueva. 

Ejemplo 5.3 


Se evalua equipos dentro de una empresa y uno de ellos puede ser remplazado por lo cual 


se desea realizar una evalaución con los datos de la tablar con una TMAR del 10%. 


Vieja Nueva 
Costo de adquisición 700 000 800 000 
Costo de funcionamiento 72 000 60 000 


107 


Vida de funcionamiento 5 000 7000 


Valor de Rescate 40 000 35 000 


Tabla 5.1: datos del ejemplo 5.3 


Solución: 


Se evalúa la máquina Vieja por la cual se efectúa el diagrama de flujo correspoendiente 


a los movimientos de caja. 


40 000 


72 000 72 000 72000 72000 72000 
700 000 


Gráfico 5.3: Diagrama de flujo de la maquina A del ejemplo 5.3 


Se determina el valor actual de todos los factores del diagrama de flujo. 


72 000(1,15—1) 40000 
A = 948100 


VP = 700 000 = 
a 0,1. 1,15 1,15 


Luego se estima en anualidades el valor presente para poder determinar el CAUE: 


CAUE = 948100(4/p;1,1;5) = 250 106 


Se evalúa la máquina nueva por la cual se efectúa el diagrama de flujo correspoendiente 


a los movimientos de caja. 


108 


35 000 


60 000 60 000 60000 60000 60000 60000 60000 
800 000 
Gráfico 5.4: Diagrama de flujo de la maquina B del ejemplo 5.3 
Se determina el valor actual de todos los factores del diagrama de flujo. 


60 000(1,17— 1) 35000 


LL MEX = 1074145 


VP = 800 000 + 


Luego se estima en anualidades el valor presente para poder determinar el CAUE: 
CAUE = 1074145(4/p;1,1;7) = 220 635 


Se concluye que la inversión más conveniente y la cual se debe elegir según el inidicador 


CAUE es la máquina nueva. 
Ejemplo 5.4: 


El ministerio desea realizar la inversión de una nueva planta de ciclo combinado de 


energía electrica y se cuenta con distintas propuestas de inversión con distintas materias. 


a) Dentro del tiempo de funcionaminto de 7 anuales y presenta la TMAR del 12% por 


años; evalue cual es la mejor propuesta de inversión. 


b) Evaluar para un periodo de 9 años. 
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Gas natural Carbón 
Costo de adquisicón 80 500 77 000 
Costo de funcionamiento 5 300 5 300 
Vida de funcionamiento 10 9 
Valor de Rescate 10 500 5 000 


Tabla 5.2: Datos del ejemplo 5.4 
Solución a: 
Calculando el valor de salvamento en 7 años: 


Diesel: 


10 500 — 80 500 
A E S0N 


Gasolina: 


5 000 — 77 000 
VAEA O e a 


Se evalúa a gas natural por la cual se efectúa su diagrama de flujo. 
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31 500 


5 300 5 300 5300 5300 5300 5300 5300 
80 500 


Gráfico 5.5: Diagrama de flujo de planta a gas natural del ejemplo 5.4 
Se determina el valor presente de todos los factores del diagrama de flujo. 


5300(1,127—1) 31500 
VP = 80 500 a + 


0,12.1,127 ur eS 


Luego se estima en anualidades el valor presente para poder determinar el CAUE: 
CAUE = 90438(4/p;1,12;7) = 19 816 
Se evalúa a planta de carbon por la cual se efectúa su diagrama de flujo. 


21 000 


5 300 5 300 5300 5300 5300 5300 5300 
77000 


Gráfico 5.6: Diagrama de flujo de la planta a carbón del ejemplo 5.4 
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Se determina el valor presente de todos los factores del diagrama de flujo. 


5300(1,127 —1) 21000 


oore vis 


VP = 77 000 + 


Luego se estima en anualidades el valor presente para poder determinar el CAUE: 
CAUE = 91689(4/p;1,12;7) = 20090 

Se concluye que se debe elegír la opción del diésel. 

Solución b: 


Calculando el valor de salvamento en 9 años: 


Diesel: 
VS = 80500 + A APA = 17500 
Gasolina: 
VS = 5000 


Se evalúa a Gas natural por la cual se efectúa su diagrama de flujo. 


17 500 


5 300 5 300 5300 5300 5300 5300 5300 5300 5300 
77000 


Gráfico 5.7: Diagrama de flujo de planta a gas natural del ejemplo 5.4 
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Se determina el valor presente de todos los factores del diagrama de flujo. 


5 300(1,122 — 1) 17500 


VP = 80 500 “ana” 
y 0,12. 1,129 1,12? 


= 102429 


Luego se estima en anualidades el valor presente para poder determinar el CAUE: 
CAUE = 102429(4/p ; 1,12;9) = 19 224 


Se evalúa a Carbon por la cual se efectúa su diagrama de flujo. 


5 000 


5300 5 300 5300 5300 5300 5300 5300 5300 5300 
80 500 


Gráfico 5.8: Diagrama de flujo de la planta a carbón del ejemplo 5.4 
Se determina el valor presente de todos los factores del diagrama de flujo. 


5 300(1,122 — 1) 5000 


VP = 77 000 + —===30— == 
F 0,12. 1,12? 1,12? 


= 103436 


Luego se estima en anualidades el valor presente para poder determinar el CAUE: 
CAUE = 103436 (4/p;1,12;9) = 19 413 


Se concluye que se debe elegír el diesel 
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Ejercicios Propuestos 


1.- Una empresa de lácteos desea evaluar una de sus máquinas evaporadoras que presenta 
un precio actual de $20 000 el cual presenta un precio por año de funcionamiento de $8 
000 en el periodo de funcionamiento es 3 años. Si la empresa considera una TMAR del 


20% para este periodo. 


2.- Un aserradero desea evaluar una de sus máquinas cortadoras industriales que presenta 
un valor actual de $31 el cual presenta un precio por año de funcionamiento de $6 000 en 
el periodo de funcionamiento es 4 años. Si la empresa considera una TMAR del 18% para 


este periodo. 


3.- Una empresa de construcción civil desea evaluar una de sus máquinas mezcladora que 
presenta un previo actual de $14 000 el cual presenta un precio por año de funcionamiento 
de $1 000 en el periodo de funcionamiento es 2 años. Si la empresa considera una TMAR 


del 15% para este periodo. 


4.- Una empresa de Pesca desea evaluar una de sus naves de pesca que presenta un precio 
actual $68 000 el cual presenta un precio por año de funcionamiento de $13 000 en el 
periodo de funcionamiento es 6 años. Si la empresa considera una TMAR del 12% para 


este periodo. 


5.- Una empresa de agro-cultivo desea evaluar una de sus máquinas de arado que presenta 
de precio actual $21 000 el cual presenta un precio por año de funcionamiento de $1 500 
en el periodo de funcionamiento es 5 años. Si la empresa considera una TMAR del 16% 


para este periodo. 


6.- Una empresa de mecanizado quiere cambiar una de sus maquinas de troquelado, las 
cuales muestran formas caractersiticas de proceso, que presentan sus caracteristicas en la 


tabla 5.5. 


Proceso Maquina de 
Antigua Máquina nueva 
segunda 
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Costo inicial 0 11 000 15 250 
Mantenimiento 

5 500 3 600 1900 
anual 


Si la empresa proyecta una TMAR del 5 % en el treanscurso de 10 anualidades. determine 


Tabla 5.5: Datos del ejercicio propuesto 5.6 


la máquina más conveniente por medio del CAUE. 


7.- Una empresa de contrucción quiere cambiar una de sus maquinas de mezcla, las cuales 


presentan variaciones en la cantidad de materiales que requieren para su funcionamiento, 


y presentan sus caracteristicas en la tabla 5.6. 


Proceso Maquina de 
Antigua Máquina nueva 
segunda 

Costo inicial 0 32 000 57250 
Mantenimiento 

9 500 5 600 2 700 
anual 
Costo de material 1 500 1200 1 000 
Costo de operación 3 200 2 700 2 250 
Valor de rescate 1 000 5 600 8 000 
Tiempo de vida 5 7 11 


Si la empresa proyecta una TMAR del 15 % en el treanscurso de 4 anualidades. determine 


Tabla 5.6: Datos del ejercicio propuesto 5.7 


la máquina más conveniente por medio del CAUE. 
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8- Una empresa de carpintería quiere cambiar una de sus máquinas de corte y proceso de 


maderas, las cuales muestran formas caractersiticas de proceso, que presentan sus 


caracteristicas en la tabla 5.7. 


Proceso Maquina de 
Antigua Máquina nueva 
segunda 

Costo inicial 0 21 000 45 250 
Mantenimiento 

12 500 9 600 4 800 
anual 
Costo de material 2 700 1900 1 500 
Costo de operación 4 200 3 100 2 250 
Valor de rescate 11 000 13 600 28 000 
Tiempo de vida 6 7 11 


Tabla 5.7: Datos del ejercicio propuesto 5.8 


Si la empresa proyecta una TMAR del 9 % en el periodo de 5 anualidades. determine la 


máquina más conveniente por medio del CAUE. 


9.- Una empresa de fabricación de vehiculos estudia dos alternativas de inversión para la 
adquisicón de equipo o equipamentos para pintar los vehiculos. En el siguiente cuadro de 
la tabla 5.8 se observa los datos del estudio economico a evaluar y determinar el que 
mejor convenga. Si se evalua el funcionamiento de la inversión en un tiempo de 4 años 


con una TMAR del 7%. (moneda en dólares) 


Pintores 


Maquinas 


Inversión inicial 


1 000 


100 000 
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Capacitación (antes del 
3 000 500 

funcionamiento) 
Prestaciones 

5 000 anual 1 200 anual 
sociales/hombre 
Poliza de seguro por 

4 000 anual 1 350 anual 
hombre 
Mano de obra 4 200 anual 4 200 anual 
N° de empleado 6 2 


Tabla 5.8: Datos del ejercicio propuesto 5.9 


10.- Una empresa de tapizado evalua distintos equipos de adquisición para el 


mejoramiento del ambiente laboral con los datos econmicos presente en la tabla 5.9: 


A B C 
Inversión inicial 23 000 15 000 10 500 
Costo de 
1 500 3 100 4750 
mantenimiento anual 
Valor de rescate 8 000 5 500 3 000 
Tiempo de vida util 7 años 6 años 5 años 


Tabla 5.9: Datos del ejercicio propuesto 5.10 


Si se evalua en un tiempo de 3 años la inversión con una tasa minima aceptable de 


rendimeinto del 12%, determine cual es la inversión más rentable. 
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Capítulo 6: Modalidades de pago de préstamos 


En este sexto capitulo de la presente redacción se puede conocer las modalidades de pago 
de prestamos existente que peude ser empleado en las evaluaciones economicas, 
usualmente las personas tienen poco conocimiento de la formas de pago de una prestamo 
u de la forma de interpretar bien los enunciados para la resolución de la evaluación 
económica en los distintas problemas a evaluar, existen distintos modalidades de pagos 


por lo que acompleja la aplicación de alguna regla para establecer la manera de forma de 


pago. 


Saber interpretar los diagramas de flujos de pagos de las distintas modalidades de pago 


hara posble realizar una compresión a profundidad de las modalidades de pago. 
Las tasas que se estudiaran en el presente capitulo se conforman de la tasa de interes 
Objetivo general: 


Generar en el lector la cualidad de interpretar problemas relacionados a modelos de pago 
y desarollar un criterio en el área de la ingenería ecnonomica en la evalaucion de las 


modalidades de pagos y en la toma de desiciones en propuestas de préstamo. 
Objetivo Específico: 


Comprender y aplicar los proncipios y reglas de las modalidades de pago de un prestamos 


financiero. 


Desarrollar la habilidad de identificacion y diferenciación de los distintos metodos de 


pagos. 


Generar en el lector al habilidad de disernir que opciones de prestamos tener en cuenta y 


como se aploca los distintas modalidades de pago con ello. 
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Modalidades de pago de préstamo 


En el etorno economico actual es de comun conocimiento que al momento de realizar una 
inversión es usual el financiarse por entidades bancarias, consorcios o terceros; con el fin 


de que la inversión pueda subencionar el prestamos tras ciertos periodos. 


Las entidades financieras tienen a su disposición distintas formas de plantear el 
cofinanciamiento O financiamiento de un prestamo con la cual cuentan de distintos 
modalidades de pago para sus clientes, es de esta manera que la entidad puede ofrecer 
distintas formas de pago para el financimaineto de una cifra. Cabe mencionar que siempre 


se tendra como prioridad el beneficio de la entidad financiera. 
Conceptos de repaso: 


e  Interés:Indice de rentabilidad de una inversión. 


e Amortización: Proceso de distribución de pago a tras vez del tiempo 
Metodos de pagos: 


e Pago de cuotas uniformes 
e Sistema de cuotas constantes 
e Sistema Flat o credito comercial 
e Sistema de cuotas crecientes o decrecientes 
o Metodo de crecimiento o decrecimiento establecido 


o Metodo de crecimiento o decrecimiento por suma de dígitos 


Pago de Cuotas Uniformes 


Es el tipo de financimiento más conocido en el ambito de análisis economico, puesto que 
aplica parte de la teoría vista en los capitulos anteriores de pagos de anualidades 
uniformes, este tipo de pago se centra en el pago principal de los interes dispuesto al 
momento de subscribirse al prestamo, con el tiempo el pago de interes reduce y se 


empieza a pagar la deuda en sí. 
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Ecuación: 


a+D-1 
S IMM 
(+pDtxi 


P=A 
P: Valor presente o prestamo 
A: anualidad o cuota del periodo definido 
I: interes 
T: tiempo total de pago 


Ejemplo 6.1: 


Se tiene un préstamo de 100 000 soles que se debe pagar en cuatro años si se sabe que el 


interés anual es de 10%. 


Aplicando la ecuación: 


a+D'-1 
P = A x ~>- 
(A+itxi 
100 000 = A LoL 
= * 
1,140.1 


A = 31 547 soles 


Para tener una mejor compresión de como se efectua el pago del interes se realizara un 
cronograma de pago en la cual podremos observar la distribución del pago de deuda y 
pago de intereses, estas distribuciones son importantes para cuando se desee refinanciar 
una deuda o hacer cambio a la forma de pago, como realizar un pago unico que finalice 


la deuda. 
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Periodo Saldo inicio | Amortización | Interés Saldo de la | Flujo 
de periodo deuda efectivo 
1 100 000 21 547 10 000 78 453 31 547 
2 78 453 23 702 7845 54 751 31 547 
3 54 751 26 072 5475 28 679 31 547 
4 28 679 28 679 2 868 0 31 547 
100 000 26 188 


Como se vera en el cronograma de pago de la tabla 6.1 se aprecia que primero se realiza 
el pago del interes del saldo de cada periodo para posteriormente realizar el pago de lo 
adeudado sustrayendo dento la anualidad, en esta manera lo adeudado se va apagando en 
menor proporción y el interés es lo principal que se paga en cada periodo, para este tipo 
de metodo de pago se peude resumir en un gráfico más explicito en el que se peude 


observar como se realizan los pagos y que proporcion del pago va para la deuda y que 


Tabla 6.1: Cronograma de pagos del ejemplo 6.1 


proporcion del pago es para cubrir el interes. 


Gráfico 6.1: Grafico de pago uniforme, mostrando la relación de pago de interes y de la 


Principal 


Amortización 


amortización. 
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Sistema de cuotas constantes 


Es un sistema de pago constante y uniforme en el cual se caracteriza por emplear el 
calculo de pago uniforme con variaciones en sus tasas de interes capitalizandolos a 
mesnsualidades incluso a días, dando un crecimiento a su vez del poso prestado 


capitalizandolo aún más. 


Para tener una compresión de las distintas variaciones, con enfasis en sus tasas de interes 
y montos capitalizables se debe describir los conceptos del conjunto de sus distintos 


complementos. 


Evaluación de las tasas de interés en el tiempo 


Tasa de interés efectiva Anual (TEA): 


Se define como la tasa común la cual los bancos e inversoras derivan su ganancia en el 


presente año a transcurrir. 


Tasa Efectiva Mensual (TEM) : 


TEM = (1 + TEA)" — 1 


Tasa Efectiva Diaria (TED): 


TED = (1 + TEM) — 1 


Valor presente real del préstamo 


Valor presente del préstamo: 


S = ValorPresente 


Monto Real al que se debe determinar los intereses (Sd): 
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Se comprende por una composición entre el monto del consumo en cuotas más el interes 


generado por la capitalización, siendo esta ultima suceptible a tener dos casos probables: 


1. El primer caso se da cuando un periodo cualquiera (n) entre la fecha en el que se 
compra y la fecha en la que se da el vencimiento de la primera cuota es de mayor 
a 30 días, esto produce que se capitalice los intereses no vistos en 30 días desde 
la fecha en la que vencio el primer monto de pago, esto aplica en cualquier 
consumo que realizado entre el primer día y hasta 2 días antes de la fecha de 


facturación. 


2. En cuanto al consumidor dese solicitar un plazo diferido, se capitalizan los días 


dispuestos en el preiodo del plazo diferido. 
Sd = S * (1 + TED)” 
Sd: Valor presente real del prestamo 
S: Valor presente 
TED: interes efectiva diaria 
n: tiempo total de pago 
Cálculo de cuotas del sistema de cuotas constantes 


Para el calculo de cuotas constante se aplica la msima ecuación que en sistema de coutas 
uniformes. Lo unico destacable es tomar encuenta en como se toman los periodos de 
capitalización, si se tieen preiodos de dias solo se emplearan las TED, mientras si la 


capitalización es mensual los datos deben ser trabajados en TEM. 


(1 + TEM)” —1 


EET L 
“ Q FTEM)" ei 


Sd: Valor presente real del prestamo 
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A: anualidad o cuota del periodo definido 
Tem: interes efectiva mensual 


n: tiempo total de pago 


TEM * (1 + TEM)" 
(1+TEM)" - 1 


A = Sd * 
Sd: Valor presente real del prestamo 
A: anualidad o cuota del periodo definido 


Tem: interes 


n: tiempo total de pago 


Ejemplo 5.2 
Monto del consumo 1 000 
Plazo de consumo 12 
Tasa efectiva anual 79,38% 
Periodo de facturación 30 días 
Periodo de pago 25 días 
Fecha en que se realiza la compra 12/09/2013 
Fecha en el que se inicia la facturación 11/10/21013 
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Fecha en el que vence la primera cuota de pago 06/11/2013 


Tabla 6.2: Datos del ejemplo 6.2 
Solución 


Para el cálculo efectivo de la Tasa Efectiva Mensual (TEM) se parte por capitalizar la 


Tasa Efectiva Anual (TEA) de lo adeudado en mesualidades: 
TEM = (1 + TEA)" — 1 
TEM =(1+79.38%)1/12 -1 = 4.99 % 
Luego de tener el TEM se procede a hallar la Tasa Efectiva Diaria (TED) la cual es: 
TED = (1 + TEM)" — 1 
TED= (1+4.99%) 1/30 -1 = 0.1624% 


La cantidad finala a deber al cual se aplican los intereses (Sd) se compone de la cantidad 


del consumo realizado adicionando los intereses capitalizados. 


El tiempo transcurrido en medio de la fecha de comprea y la fecha en el que vence el pago 
del primer monto es de 55 días, el cual ha capitalizado el interes por los dias transcurridos 
en deficit en ese periodo de tiempo por el periodo en medio de la fecha de compra y de 


pago considerando los 30 días antes a la fecha de vencimiento del primer pago.. 
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55 días transcurridos 


A Carr 


30 días antes F. vencimiento 
F. Compra F. vencimiento 1era cuota 


12/09/13 07/10/13 06/11/13 


y aaa 


Plazo de capitalización: 
25 días 


F. Facturación 
11/10/13 
Gráfico 6.2: Diagrama de fechas de manera de diagrama de flujo del ejemplo 6.2 


Como el cliente no va hacer una solicitud de plazo diferido, no se añadiran más intereses 


por medio del caso deo de capitalisación visto en esta unidad. 
Capitalizado los intereses = 1,000 x ((1 0.1624 %)25 — 1) = 41.41 
Sd = 1000.00 + 41.41 = 1041.41 
Se determina la cuota mensual que es de : 


TEM * (1 + TEM)” 


ässa 
Sd *— TF TEM) 1 


dolida 0.0499 + (1.0499)?? Avia 
= . x ——— >] 3 
(1.0499)12 — 1 


Como se aprecia este es un método común de crédito, generalmente usado por puestos 
comerciales de venta al crédito. Consiste en elevar la tasa efectiva a trasvés de los pagos. 


Se emplea el calculo de la deuda en función al interés simple visto anteriormente en clase. 


Sistema Flat 
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Cuando se emplea una forma de capitalizar un prestamos sin seguir capitalizando el resto 
de cuotas en los distintos periodos, se habla de un sistema flat, que genera una pequeña 


ganancia en intereses de forma muy uniforme a travez del tiempo. 


Formula: 


Dtotal =Dx*(1>+Ix*n) 


Cuota por periodo = Dtotal/n 


Dtotal: deuda total 


D: deuda 


1: interés flat 


n: periodos de pagos o cuotas 


Ejemplo 6.3 


Se compra un televisor a 600 dólares, en un plazo de 24 meses y se debe pagar un adelanto 


del 10%. Sabiendo que el interés es del 1%. Calcular la cuota mensual: 


Solución: 


Cálculo de la cuota: 


Dtotal = (600) * (1 — 10%) * (1 + 1% * 24) 


Dtotal = 669,6 


Pago mensual: 


669,6 
C= 


24 = 27,9 dólares 
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Para poder oberservar una comparativa con la capitalización mas aplicada se debe 


analizar el valor efectivo del interes y que se pueda proyectar que tipo de interes se debe 


aplicar. 
Se aplica la formula de anualidades uniformes para el calculo del interés efectivo: 


ix (140)! 
A = p * — 
G+ 1 


(1 + ieficaz)* — 1 
ieficaz * (1 + ieficaz)?* 


I efectiva=1,798% al mes 


SI vemos un analisis del impacto de este tipo de pago extendienolo a varios meses se 
podra ver la evolución del valor que puede tener el interes capitalizador del prestamo en 


el siguiente tabla y grafico 6.3. 


Número de meses de credito Interés efectivo 

Transcurrido 6 1,69% 
Transcurrido 10 1,77% 
Transcurrido 12 1,79% 
Transcurrido 18 1,803% 
Transcurrido 24 1,798% 
Transcurrido 30 1,784% 
Transcurrido 36 1,767% 
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Transcurrido 48 1,729% 


Transcurrido 52 1,717% 


Tabla 6.3: Cuadro de datos de la evolución del interés eficaz en un sistema de pago de 


préstamo flat. 


Gráfico de evolución del interes efectivo de un prestamo 
flat 


1.717 


o» Meses 


Gráfico 6.3: Gráfico de datos de la evolución del interés eficaz en un sistema de pago de 


préstamo flat. 


Como se peude observar para prestamos flat lo mejor que peude hacerse como prestamista 
es dar prestamos de maximo 18 periodos mientras que si se otrogan presatamos de corto 
plazo o de muy largos plazaos como adeudador es más conveniente por que se paga un 


menor interes. 


Sistema de cuotas crecientes o decrecientes 


En la economia es correcto afirmar que se firman acuerdos de distintas indoles en la cual 
se permite definir la forma en la cual se ira pagando las cuotas de distintos prestamos o 
financimientos, una de estas formas particulares es el pago de coutas crecientes o 


decrecientes para amortiguar el rpoblema de hacer una inversion con buena recaudación 
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a corto o largo plazo, dando la flexibilidad de poder pagar el prestamo, este sistema se 


peude emplear con distintos métodos. 


Se tiene diversos sistemas de cotización de pagos dependiendo de los acuerdos previsto 


prestados entre la persona y la entidad. 


1. Método de crecimiento establecido o de gradiente ascendente. 


(140"-DY E/((1+D"=D 1 
Pal pepa ul i -n)a 


Donde: 
P: Valor presente 
A:Primer pago 
G:gradiente 
i: interés 
n: periodo de tiempo 
2. Método de crecimiento por suma de dígitos 


Calculo de factor de periodo: 


2 
Factor = 
n*(n+1) 
Pago de la amortización: 
A=P i 
= * 
Factor 


Donde: 
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n: número de periodos 
A: amortización 
P:deuda en el presente 
t:periodo a trabajar 


3. Método de decrecimiento establecido o de gradiente descendente. 


(Midis CaF =i 1 
pal ix (1407 El i -n)a 


Donde: 
P: Valor presente 
A:Primer pago 
G:gradiente 
i: interés 
n: periodo de tiempo 
4. Método de decrecimiento por suma de dígitos 


Calculo de factor de periodo: 


2 
Factor = 
n*(n+1) 
Pago de la amortización: 
=t 
rap n 
Factor 
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Donde: 


n: número de periodos 


A: amortización 


P:deuda en el presente 


t:periodo a trabajar 


Ejemplo 6.4 


Se tiene una deuda de 100 000 soles que se paga en 4 años de forma creciente con un 


interés del 10%. Calcular el cuadro de amortización: 


Solución: 


Calculando el factor: 


Para la primera cuota se tiene: 


= 10000 


= 
10 


interes generado = 100000 * 10% = 10000 
Cuota = A + i = 10000 + 10000 = 20000 


Para la segunda cuota se tiene: 


1*2 
A2 = 10000 * 10 = 20000 


interes generado = (100000 — A1) * 10% 
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interes generado = (100000 — 10000) x* 10% = 9000 


Cuota = A + i = 20000 + 9000 = 29000 


Para la tercera cuota se tiene: 


= 30000 


10 


interes generado = (100000 — A1 — A2) x 10% 
interes generado = (100000 — 30000) » 10% = 7000 
Cuota = A + i = 30000 + 7000 = 37000 


Para la cuarta cuota se tiene: 


= 40000 


A4 = 10000 A 
= * 

10 
interes generado = (100000 — A1 — 42 — A3) * 10% 
interes generado = (100000 — 60000) x 10% = 4000 


Cuota = A + i = 40000 + 4000 = 44000 


Cronograma de pago: 


N° Factor de | Saldo incial | Amortización | Interés | Saldo de fin | Flujo 
periodo | calculo periodico periodica saldado | de periodo | Efectivo 
ler 1/10 100 000 10 000 10000 | 90 000 20 000 
2do 2/10 90 000 20 000 9 000 70 000 29 000 
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3er 3/10 70 000 30 000 7000 40 000 37 000 


4to 4/10 40 000 40 000 4 000 0 44 000 


Total 100 000 30 000 


Tabla 6.4: Cuadro de cronograma de pago del ejemplo 6.4 


Ejercicios Propuestos: 


1.-Se tiene adeudado unos 200 soles que se tiene que pagar dentro de cuatro años si se 


sabe que el interés anual es de 18%. 


2.-Se tiene un préstamo de 81 000 soles que se debe pagar en cinco años si se sabe que el 


interés anual es de 12%. 


3.-Se tiene un préstamo de 354 000 soles que se debe pagar en diesiseis años si se sabe 


que el interés anual es de 21%. 


4.- Resolver el siguiente cuadro 


Monto del consumo 24 000 
Plazo de consumo 12 
Tasa de capitalización anual 79,38% 
Tiempo de facturación (días) 30 
Tiempo en el que se paga (días) 32 
Fecha en el que compró 12/09/2014 
Fecha de realizada la factura 11/10/21014 
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Fecha en el que vence la primera cuota 13/11/2014 


Tabla 6.5: Datos del ejercicio 6.4 


5.- Resolver el siguiente cuadro 


Monto del consumo 5 000 
Plazo de consumo 12 
Tasa de capitalización anual 79,38% 
Tiempo de facturación (días) 30 
Tiempo en el que se paga (días) 39 
Fecha en el que compró 12/09/2016 
Fecha de realizada la factura 11/10/2016 
Fecha en el que vence la primera cuota 20/11/2016 


Tabla 6.6: Datos del ejercicio 6.5 


6.- Se compra una bañera a 80 dólares por pago flat, en un plazo de 24 meses y se debe 


pagar un adelanto del 10%. Sabiendo que el interés es del 5%. Calcular la cuota mensual: 


7.- Se compra un ropero a 760 dólares por pago flat, en un plazo de 16 meses y se debe 


pagar un adelanto del 15%. Sabiendo que el interés es del 10%. Calcular la cuota mensual: 


8.- Se compra un velero a 80 000 dólares por pago flat, en un plazo de 52 meses y se debe 


pagar un adelanto del 25%. Sabiendo que el interés es del 15%. Calcular la cuota mensual: 


9.- Se tiene adeudado un prestamos de 100 000 soles que se paga en 4 años de forma 


decreciente con un interés del 10%. Calcular el cuadro de amortización. 
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10.- Se tiene adeudado un prestamos de 250soles que se paga en 6 años de forma creciente 


con un interés del 18%. Calcular el cuadro de amortización. 


11.- Se tiene una deuda de 250 000 soles que se paga en 4 años de forma creciente con 


un interés del 18% y una gradiente de 10 000. Calcular el cuadro de amortización. 


12.- Se tiene adeudado un prestamos de 100 soles que se paga en 4 años de forma 
decreciente con un interés del 15% y una gradiente de 5. Calcular el cuadro de 


amortización. 


13.- Se tiene una deuda de 80 000 soles que se paga en 4 años de forma creciente con un 


interés del 18% y una gradiente de 8 000. Calcular el cuadro de amortización. 


14.- Se tiene adeudado un prestamos 200 soles que se paga en 4 años de forma decreciente 


con un interés del 15% y una gradiente de 15. Calcular el cuadro de amortización. 
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Capitulo 7: Flujo Efectivo Neto 


En este septimo capitulo del presente texto se enseñara el concepto del flujo neto efectivo 
empleado en las evaluaciones economicas detalladas, usualmente las personas tiene 
dificultades en interpretar bien los enunciados para la resolución de la evaluación 
económica en peculiar caso si no se interpretan bien los egresos de las empresas y los 
distintos proyectos de inversión a evaluar y los impuestos que peudan afectar, por lo que 
acompleja la aplicación de las herramientas de analsis para valor equivalente de las 


distintas cifras monetarias. 


Saber interpretar los diagramas de flujos de egresos de las distintas alternativas hara 
posble realizar análisis más detallados y concretos de los disintos proyectos de inversion 


que se deseen realizar, entre alternativas excluyentes o independiente. 
Las tasas que se estudiaran en el presente capitulo se conforman de la TIR. 
Objetivo general: 


Generar dentro del lector la cualidad de interpretar problemas relacionados a 
evaluaciones economicas y desarollar un criterio en el área de la ingenería ecnonomica 
en la evalaucion de los flujos netos efectivos en la toma de desiciones en proyectos de 


inverción. 
Objetivo Específico: 
Comprender y aplicar el concepto del flujo neto efectivo. 


Desarrollar la habilidad de identificacion y diferenciación de un analisis en la cual 
intervengan los impuestos y un analisis en el que no intervengan por convenencia del 


enunciado 


Generar en el lector al habilidad de resolver ejemplos en los que se presenten evaluar los 


flujos de caja de manera comprativa mutuemante excluyente. 
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Flujo Efectivo Neto 


Se define al flujo neto efectivo como el calculo del movimiento constante de distintos 
factores economicos implicados en el flujo economico con el fin de determinar el valor 


que se efectua en un flujo de caja. 


Se concibe como la evaluación de flujo que se compone de diferentes técnicas de 
evaluación del flujo monetario, el cual aplica dichas técnicas para evaluar los distintos 


casos de variación del flujo de efectivo en el transcurrir de tiempo 


Para sintesis de calculos se expresa en primera instancia dentro de una cuadro todos los 
ingresos y egresos que se peudan tener en el flujo de caja de distintos periodos con el fin 


de determinar si en ese tiempo se ontuvieron ingresos y que egresos se obtuvieron. 


Posteriormente se procede a realizar el cuadro del flujo efectivo de cada periodo en el 
cual se se presenta los ingresos obtenidos en cada periodo, el costo o egresos presentados 
por funcionamiento son sometidos al descuento por depreciación de los del flujo; leugo 
de operar y calcular la utilidad o utilidad antes de impuestos, se procede a descontar los 
impuestos que genera una utilidad despues de impuesto; hayando este valor se procede a 
devolver el valor de depreciación al que se somete los equipos siendo esto finalmente el 
flujo neto efectivo y ya no solo un flujo de caja donde se veia ingresos y egresos sino que 
incluye más factores; el analisis de este valor en el presente neto hace posible los calculos 


comparativos entre los distintas opciones de inversión. 


Conceptos del flujo neto efectivo 


1.-Depreciación 


Es la perdida de precio en el tiempo de todos los activos fijos (exceptos terrenos), esta 


baja de valor se debe a su uso en el tiempo o por su obsolescencia tecnológica . 


Activo fijo: bien perteneciente a una empresa que no tiene la facultad de intercambiarse 


por una divisa en un periodo corto de tiempo. 
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Metodos de depreciación: 


e Método de la línea recta (MLR) 


e Método por suma de los dígitos de los años (SDA) 


e Método de las unidades producidas 


Método de la línea recta (MLR) 


Se le conoce por el método más común y consta de reobtener el valor monetario del activo 


de forma proporcional de manera anual. Gráficamente tiene la forma de una pendiente. 


D: Valor monetario de la depreciación determinada en el año “t”. 


P: Valor presente del activo 


VS: Valor de rescate 


n: Tiempo de vida util del activo 


Valor de Libros Activos 


Es el valor que adquiere los activos luego de someterser a la depreciación de distintas 


fuentes o metodos, en esta ocación con el metodo de linea recta. 


P — Vs 
vL=P-( ).. 
n 


VL: Valor en libros 


P: Valor presente del activo 
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VS: Valor de rescate 


n: Tiempo de vida util del activo 


t: periodo en el que se busca determinar el valor en libros, (n>=t) 


Ejemplo 7.1 


Una empresa de mecanizado dese adquirir una soldadora a 1 500 dólares con una vida de 
funcionamiento de 5 años, se pide evaluar el valor del equipo tras pasar ese periodo de 


años y calcular el valor en libro contable de cada periodo si: 


a) Se presenta un valor nulo de precio de rescate 


b) Se presenta un valor de 300 de precio de rescate. 


Solución a: 


Se calcula la depreciación 


P — Vs 
Dt = 
n 
1500-0 
= z = 300 


Se procede a calcular el valor en libro contrable: 


Año Valor en Libros Cargo anual Valor recuperado 
0 1 500 0 0 
1 1 200 300 300 
2 900 300 600 
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3 600 300 900 
4 300 300 1200 
5 0 300 1 500 


Tabla 7.1: Libro contable del ejemplo 6.1 solución a 


Soluión b: 


Se calcula la depreciación 


P- Vs 
Dt = 
n 
1500 — 300 
t = ————= 240 
5 
Se procede a calcular el valor en libro contrable: 
Año Valor en Libros Cargo anual Valor recuperado 
0 1 500 300 0 
1 1260 240 240 
2 1 020 240 480 
3 780 240 720 
4 540 240 960 
5 300 240 1 200 


Tabla 7.2: Libro contable del ejemplo 6.1 solución b 
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Método por suma de los dígitos de los años (SDA) 


Este depreciciaón se obtiene tras multiplicar el valor neto del activo por despreciar con 
una fracción, resultado de fraccionar el tiempo de funcionamiento util sobrante sobre la 


SDA del periodo anual del primero al termino de la vida de funcionamiento del activo. 


Calculo del factor de división de la fracción: 
n 
SDA = a" (n+1) 
SDA: factor de división de la fracción de suma de años 


N: tiempo de vida del activo 


Ecuación: 


D: Valor monetario de depreciación en el año “t”. 


P: Valor presente de obtención del activo 


Vs: Valor de rescate 


n: Tiempo de vida útil del activo 


Ejemplo 7.2 


Una empresa de mecanizado dese adquirir una soldadora a 1 500 dólares con una vida de 
funcionamiento de 5 años, se pide evaluar el valor del equipo tras pasar ese periodo de 


años y calcular el valor en libro contable de cada periodo si: 


a) Se presenta un valor nulo de precio de rescate 
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b) Se presenta un valor de 300 de precio de rescate. 


Solución A 


Se calcula el factor de división de la fracción: 


Se procede a calcular el valor en libro contrable: 


n 
SDA=>5*(n+1) 


5 
SDA=35*(5+1) 


SDA=15 


Año Valor en Libros Cargo anual | Valor recuperado 
0 - 0 1 500 0 
1 1/15*(1 500-0) 500 1 000 500 
2 2/15*(1 500-0) 400 600 900 
3 3/15*(15 00-0) 300 300 1 200 
4 4/15*(1 500-0) 200 100 1 400 
5 5/15*(1 500-0) 100 0 1 500 


Tabla 7.3: Libro contable del ejemplo 6.2 solución a 


Solución B: 


Se calcula el factor de división de la fracción: 
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n 
SDA=>5*(n+1) 


5 
SDA=>5*(5+1) 


SDA=15 


Se procede a calcular el valor en libro contrable: 


Año Valor en Libros Cargo anual | Valor recuperado 
0 - 0 1 500 0 
1 1/15*(1 500-30 000) 400 1 100 400 
2 | 2/15*(1 500-30 000) 320 780 720 
3 3/15*(1 500-30 000) 240 540 960 
4 | 4/15*(1 500-30 000) 160 380 1120 
5 5/15*(1 500-30 000) 80 300 1 200 


Tabla 7.4: Libro contable del ejemplo 6.2 solución b 
Método de las unidades producidas 


El metodo de unidade producidas consta en dividir el valor depreciable de los ejerccios 
contables que son beneficiados en porporción al requerimiento de uso que tiene cada 


elemento que hace de la capacidad productiva del activo a analisar. 
Ecuaciòn: 


_ (P-Ys) 


D 
“P nup 
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Dup: depreciación por unidad producida 


P:valor presente 


Vs: Valor de salvamente o rescate 


Nup: número total de unidades a producir 


Ejemplo 7.3 


En un centro hospitalario se evalúa la compra de un aparato que usa rayos X en la 
detección oncologica preventiva que cuesta $860 000 con una vida estimada de 140 000 
fotos o disparos, el equipo debe ser empleado de la siguiente forma, en el primer año 
deben atender 35 000 diparos, el año 2 es de 30 000, el año 3 es de 25 000, el año 4 de 20 
000, el año 5 de 15 000, el año 6 de 10 000 y finalmente en el septimo y último año costa 
de 5 000 disparos, luego de eso podrea ser vendido con un valor de rescate del 5% de su 


precio. 


Elabore el libro contable del equipo y halle el valor presente neto al quinto año de 


funcionamiento. 


Solución: 


Datos: 


Valor de costo: 850 000 


Valor de desecho (5%): 5%*850 000=42 500 


Vida útil provable: 140 000 disparos 


Se forma entonces las unidades de disparos que se debe realizar por periodo, en este caso 


cada año. 
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Año Disparos 
1 35 000 
2 30 000 
3 25 000 
4 20 000 
5 15 000 
6 10 000 
7 5 000 

Total 140 000 


Aplicando la formula: 


Aplicado al producto: 


Dup 


Dup 


_ (P-Ys) 


_ (850 000 — 42500) 
E 140 000 


Dup = 5,76786 Disparos 


Tabla 7.5: Distribución anual de disparos del ejemplo 7.3 


Año 


Disparos 


D 


Disparos * D 


35 000 


5,76786 


201 875 
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2 30 000 5,76786 173 035,8 

3 25 000 5,76786 144 196,5 

4 20 000 5,76786 115 357,2 

5 15 000 5,76786 86 517,9 

6 10 000 5,76786 57 678,6 

7 5 000 5,76786 28 839,3 
Total 140 000 5,76786 


Libro de activos: 


Tabla 7.6: Distribución anual de disparos y costo del ejemplo 7.3 


Año Depreciaciòn Depreciaciòn Valor neto 
Anual Acumulada 

0 - - 850 000 

1 201 875 201 875 648 125 

2 173 035,8 374 910,8 475 089,2 
3 144 196,5 519 107,3 330 892,7 
4 115 357,2 634 464,5 215 535,5 
5 86 517,9 720 982,4 129 017,6 
6 57 678,6 718 661 71 339 
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7 28 839,3 807 500 42 500 


Tabla 7.7: Libro de activos de costo del ejemplo 7.3 


2.-Utilidad antes de impuesto 


Es el dinero liquido que entra a la empresa, es uno de los facotres más importantes para 
el calculo para los distintos flujos efectivos netos. Se calcula luego de tener las imgresos, 


coste de operación y la depreciación. 


Furmula: 


UAI = Ingreso — Costos — Depreciación 


3.- Impuesto 


Es un factor determinado en la vida practica por el estado o ente supervisor de recaudación 
de tributos, su importancia en el impacto del flujo efectivo es alta, de manera que depende 


su consideración si perteencen a un tipo de resolución u otra. 


I = UIA xi/100 


I:valor del impuesto en valor monetario 


UIA: Utilidades antes de impuesto 


1: tasa de pago de tributo establecido por el estado 


4.- Utilidad después de impuesto 


Es un factor que solo se emplea en un tipo de flujo neto efectivo, y sirve para el calculo 


final del flujo en cada periodo. 


UDI = UAI -I 
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Donde: 


UDI: utilidad despues de impuesto 


UAI: utilidad despues de impuesto 


I: Impuesto 


Tipo de flujo neto efectivo 


Flujo neto efectivo antes de impuestos 


Es un tipo de flujo efectivo en el cual se toman menos tasas del flujo efectivo neto, por 
ende se le demonina como el flujo efectivo más flexible en formas de calculo, una de sus 
principales caracteristicas es que la depreciación se cancela a si misma por lo que no es 
un requerimiento calcularla para determinar el flujo efectivo caso contrario se requiera de 
un libro contable que de la necesidad del cuadro si se requiere detemrinar la depreciación 


a manera solo de apreciación mas no de analisis. 


Ejemplo 7.4 


Un consorcio agropecuario produce alimentos para los miembros que han invertido $300 
en equipos de cultivo. El valor del ingreso anual que se da por la venta de los productos 
cosechados don de alrededor de $280, y se precio de operación suman algo de $200 
anuales. El equipo comprado presenta una funcionalidad de 5 años, sin valor de rescate 
tras finalizar su ciclo de vida. El consorcio debe estimar el costo anual del equipo por 
depreciación, sin embargo no tienen definido que tipo de metodo de de depreciación se 
empleará. Cabe señalar que al tratarse de productos de primera necesidad no estan 


sometidos a impuestos. 


Solución A: 


Cargo por depreciación por linea recta, se aplica la formula vista en el presente capitulo del texto 


para hallar el cargo anual de depreciación. 
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A continuación se realiza el libro contable en la siguiente tabla 7.7: 


Periodo anual Primero Segundo Tercero Cuarto Quinto 
Ingreso(+) 280 280 280 280 280 
Costo(-) 200 200 200 200 200 
Depreciación(-) 60 60 60 60 60 
UAI(=) 20 20 20 20 20 
Depreciación(-) 60 60 60 60 60 
Utilidad neta(=) 80 80 80 80 80 


Tabla 7.8: Libro contable del ejemplo 7.4 
Solución b: 


Cargo por por SDA de los periodos anules es mostrado en la tabla 7.8. Antes se debe 


aplicar la formula para determinar el factor de fración. 


n 
SDA=>7*(n+1) 


5 
SDA=>5*(5+1) 


SDA=15 
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Año Cargo Anual 
1 100 
2 80 
3 60 
4 40 
5 20 


Tabla 7.9: Cargo del ejemplo 7.4 solución b 


A continuaciòn se realiza el libro contable en la siguiente tabla 7.9 


Periodo anual Primero Segundo Tercero Cuarto Quinto 
Ingreso(+) 280 280 280 280 280 
Costo(-) 200 200 200 200 200 
Depreciación(-) 100 80 60 40 20 
UAI(=) 20 20 20 20 20 
Depreciación(-) 100 80 60 40 20 
Utilidad neta(=) 80 80 80 80 80 


Tabla 7.10: Libro contable del ejemplo 7.4 


Como se dio en los conceptos si se evalua distintas alternativas mutuamente exclueyntes 


en un flujo efectivo antes de impuestos en función de la depreciciación no habra alguna 
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elección concreta puesto que no habra una variación en el resusltado del flujo efectivo 


neto. 
Ejemplo 7.5 


En la editorial Soho se invierte en una impresora con un valor de adquisicón de $ 310 000 
de una duración de funcionamiento de 5 periodos anuales y se vendera a 10 000 dólares 
al final de ese periodo como chatarra. Si se estima que producirá ingresos de 120 000 este 
primer año y que según poryecciones se tendran ingresos anuales amuentados en $15 000. 
Los precio de operación es de 60 000 dólares y la editorial desea una TMAR del 10%, 
calcule el VPN. 


a) Utilizaron una depreciación que se presneta en línea recta. 
b) Utilizaron una depreciación por suma de digitos. 


Solución A: 


Cargo por depreciación por linea recta, se aplica la formula vista en el presente capitulo del texto 


para hallar el cargo anual de depreciación. 


310 000 — 10 000 
t= AO A 60 000 


Se procede a realizar el libro contable 


Año 1 2 3 4 5 
Ingreso(+) 120 000 135 000 150 000 165 000 180 000 
Costo(-) 60 000 60 000 60 000 60 000 60 000 
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Depreciación(-) 60 000 60 000 60 000 60 000 60 000 
UAI(=) 0 15 000 30 000 45 000 60 000 
Depreciación(-) 60 000 60 000 60 000 60 000 60 000 
Utilidad neta(=) 60 000 75 000 90 000 105 000 120 000 


Tabla 7.11: Libro contable del ejemplo 7.5 


VPN = -310 000 + 60 000(P/,,10%,5) + 15 000(P/¿,10%, 5) 


+ 10000(P/p,10%, 5) 
VPN = —310 000 + 227 000 + 103 000 + 6 000 
VPN =26 000 
Solución b: 


Cargo por SDA de los periodos anules es mostrado en la tabla 7.8. Antes se debe aplicar 


la formula para determinar el factor de fración. 


n 
SDA=>7*(n+1) 


5 
SDA=>5*(5+1) 


SDA=15 


Año Cargo Anual 


1 100 000 
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2 80 000 


3 60 000 
4 40 000 
5 20 000 


Tabla 7.12: Cargo del ejemplo 7.5 solución b 


A continuación se realiza el libro contable en la siguiente tabla 7.12 


Año 1 2 3 4 5 

Ingreso(+) 120 000 135 000 150 000 165 000 180 000 
Costo(-) 60 000 60 000 60 000 60 000 60 000 
Depreciaciòn(-) 100 000 80 000 60 000 40 000 20 000 
UAI(=) 0 15 000 30 000 45 000 60 000 
Depreciación(-) 100 000 80 000 60 000 40 000 20 000 
Utilidad neta(=) 60 000 75 000 90 000 105 000 120 000 


Tabla 7.13: Libro contable del ejemplo 7.5 


VPN = —310 000 + 60 000(P/, 10%, 5) + 15 000(P/¿, 10%, 5) 


+ 10000(*/p,10%, 5) 
VPN = —310 000 + 227 000 + 103 000 + 6 000 


VPN = 26 000 


154 


Flujo neto de efectivo después de impuestos 


Es la aplicación de la evaluación del flujo del dinero en el cual, se toma consideración los 
impuestos. Se debe tomar un exhaustivo énfasis en el tiempo de evaluación que se debe 
hacer al tipo de depreciación ha aplicar puesto que definira mucho la resolución del libro 
contable asi como del valor del VPN que es empleado para el caso de analisis de 


propuestas mutuamente excluyentes. 
Ejemplo 7.6 


Un consorcio de importadores de aduana han invertido 1 800 dólares en un grupo de 
barredoras electricas con el fin de mantener limpia la zona de alamcenaje cuya vida de 
funcionamiento es de 4 años y tienen un valor de rescate de 200 dóalres, con una ganacia 
de 500 dólares. Si el consorcio estima una tasa minima acetable de rendimiento del 4,4% 
y paga al estado un total del 50% en impuesto. Estime que metodo de depreciación se 


debe emplear para que su inversión sea lo más rentable posible. 
Solución A: 


Cargo por depreciación por linea recta, se aplica la formula vista en el presente capitulo del texto 


para hallar el cargo anual de depreciación. 


, 1800200 _ 


400 
4 


Se procede a realizar el libro contable 


Año 1 2 3 4 
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Ingreso(+) 500 500 500 500 
Costo(-) 0 0 0 0 

Depreciación(-) 400 400 400 400 
UAI(=) 100 100 100 100 
Impuestos(-) 50 50 50 50 
UDI(=) 50 50 50 50 
Depreciaciòn(-) 400 400 400 400 
Utilidad neta(=) 450 450 450 450 


Tabla 7.14: Libro contable del ejemplo 7.6 


Calculo del VPN: 
VPN = —1 800 + y ST 
0.044 * 1,0444 
VPN = —181,839 
Soluciòn B: 


Cargo por SDA de los periodos anules es mostrado en la tabla 7.14. Antes se debe aplicar 


la formula para determinar el factor de fraciòn. 


n 
SDA =3*(n+1) 


4 
SDA=3* (4+1) 


SDA = 10 
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Año Cargo Anual 
1 640 
2 480 
3 320 
4 160 


Tabla 7.15: Cargo del ejemplo 7.6 solución b 


A continuaciòn se realiza el libro contable en la siguiente tabla 7.15 


Año 1 2 3 4 
Ingreso(+) 500 500 500 500 
Costo(-) 0 0 0 0 
Depreciación(-) 640 480 320 160 
UAI(=) -140 20 180 3400 
Impuestos(-) -70 10 90 170 
UDI(=) -70 10 90 170 
Depreciación(-) 640 480 320 160 
Utilidad neta(=) 570 490 410 330 


Tabla 7.16: Libro contable del ejemplo 7.6 


Hallamos el VPN correspondiente: 
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VPN = —1 800 + 5 700(P/p,4,4%, 1) + 490(P/p,4,4%,2) + 410(P/p,4,4%, 3) 


+ 330(P /p , 4,4%, 4) + 200 (7 /p , 4,4%, 4) 


VPN = —1 800 + 5 700(0,9578) + 490(0,9174) + 410(0,8788) + (330 + 200) 
* (0,8417) 


VPN =2 


Por el anlisis de flujo neto efectivo se debe elgir la alternativa B que presenta un valor 


presente neto positivo. 
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Ejercicios Propuestos: 


1.- Una empresa ha adquirido el pasado 11 de marzo un activo a unos $12 600 000 
aproximadamente y se tiene sabido que tendrá una vida de funcionamiento de 5 años 
desde su adquisición que finalmente terminará como chatarra con un valor nulo, Calcular 


el valor de la depreciación anual y la tabla de sus valores de libro. 


a) Por depreciación constante 


b) Por depreciación ascendente 


2.- Una empresa de metal mecánica compra un conjunto de equipos de soldadura con un 
valor de $ 100 000 y se conoce que su vida funcional ha de ser de 6 años. Se estima que 
al terminar su tiempo de vida tendrá un valor aproximado de rescate de $ 10 000, la 


empresa desea su valor monetario en cada año de vida de los distintos equipos para soldar. 


3.- Una empresa de mecanizado y acabados compra un torno último modelo con un valor 
de $ 210 000 y se conoce que su vida funcional ha de ser de 12 años. Se estima que al 
terminar su tiempo de vida tendrá un valor aproximado de rescate de $ 35 000, la empresa 
desea su valor monetario en cada año de vida del torno. La evaluación económica de la 


depreciación se debe aplicar suma de dígitos. 


4.- Un consorcio de pesca compra un barco camaronero con un valor de $ 560 000 y se 
conoce que su vida funcional ha de ser de 16 años. Se estima que al terminar su ciclo de 
funcionamiento tendrá un valor aproximado de venta de $ 245 000, la empresa desea 
conocer el valor monetario en cada año de funcionamiento del barco si desea venderlo 


durante ese periodo. 


5.- Un consorcio de construcción civil compra una grúa de construcción con un valor de 
$ 380 000 y se conoce que su vida funcional ha de ser de 8 años. Se proyecta que al 
terminar su ciclo de funcionamiento tendrá que venderse como chatarra a un valor 
aproximado de $ 245 000, la empresa desea conocer el valor monetario en cada año de 
funcionamiento de la grúa si desea venderlo durante cualquier periodo de su vida útil. La 


evaluación económica de la depreciación se debe aplicar suma de dígitos. 


6.- La empresa NESTLE en el área barras de chocolate ha adquirido una máquina de 
procesamiento de envolvimiento de las barras a un costo de $118 500 a la cual se puede 


vender como chatarra a un valor del 15% de su costo de adquisición tras su periodo de 
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funcionamiento en la empresa. El fabricante adjunta un cuadro de producción en la tabla 
7.17 de la maquinaria que en su tiempo de funcionamiento logrará envolver en total unas 
10 000 000 de barras. Se pide calcular la depreciación de cada año mediante el uso de la 


depreciación por unidad. 


Periodo (año) N° de barras producidas 
1 52 000 
2 78 000 
3 130 000 
4 196 000 
5 196 000 
6 
7 
8 


150 000 
100 000 
98 000 


Tabla 7.17: Datos del ejercicio propuesto 7.6 


7.- La empresa aserradero Interandino S.A ha adquirido una máquina de procesamiento 
de corte de árboles a tabla a un costo de $256 500 a la cual se puede vender como chatarra 
a un valor del 7% de su costo de adquisición tras su periodo de funcionamiento en la 
empresa. El fabricante adjunta un cuadro de producción en la tabla 7.17 de la maquinaria 
que en su tiempo de funcionamiento logrará cortar en total unas 50 000 de barras. Se pide 


calcular la depreciación de cada año mediante el uso de la depreciación por unidad. 


Periodo (año) N° de barras producidas 
2 600 
3 900 
6 500 
9 800 
9 800 
7 500 
5 000 
4 900 


ojl A| A M| B| S, N) e 


Tabla 7.18: Datos del ejercicio propuesto 7.7 
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8.- El grupo editorial el Comercio desea remplazar un quipo offset con valor nulo, el 
nuevo equipo aumentará los beneficios en 31 500 dólares anuales durante su vida de 
funcionamiento antes de depreciación e impuestos, calculada en 9 años. El valor 
económico es de 166 500 dólares sin tener un valor de rescate final. se tiene una TMAR= 


11%. Determine su VPN. 


9.- El diario editorial la republica desea adquirir un quipo para imprimir que tiene un 
valor de adquisición de 310 000 dólares que presentará una vida útil de 5 periodos 
anuales, además presenta un valor de rescate de 10 000 dólares. Es estimado que el equipo 
genere de ingreso unos 120 000 dólares el primer año de funcionamiento con una 
gradiente ascendente de 15 000 dólares, el equipo presenta unos costos operativos de 60 
000 dólares en esos 5 años. La compra fue financiada con un empréstito del 25% del costo 
del equipo a un interés anual del 8% cuyo método de pago será el de saldar el interés a 
final de cada año y un pago final que finiquite la deuda en el final del quinto periodo 
anual. Si el diario presenta una rentabilidad del 10% anual calcular el valor presente de 


esta inversión, sí: 


a) Se emplea una depreciación por perdida de valor constante. 


b) Se emplea una depreciación por SDA. 


10.- Los supermecados Metro han comprado carros de estiba para los distintos sucursales 
a nivel nacional a un costo de 25 000 dóalres que presentan una vida de funcionamiento 
de 6 años que al termino de eso peude ser vendido como chatarra a $4 000. Esta compra 
ha sido financiada con un prestamo de alrededor de $12 000 con una tasa anual del 12%. 
Si la entidad finaciera dispuso distintos planes para saldar el financiamiento, determine 


cual fue el plan más rentable que eligio Metro. 


Plan de pago A: Se establece que el prestamo se debe saldar con un pago anual de cantidad 


igual al termino de cada periodo anual dentro de los proximos 6 periodos anuales. 


Plan de pago B: Se establece que se paga un monto igual de principal al termino de cada 


periodo anual tambien se paga los intereses sobre saldos insolutos dicha fecha.. 
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Plan de pago C: Se establece que el prestamo se debe saldar con el pago de solo los 
intereses capitalizados al termino de cada periodo anual, además del retorno de la 


inversión adicional el intereses al termino del último año. 


Plan de pago D: Se establece que el prestamo se debe saldar con un unico pago que se 


realizara cuando se llegue al final del sexto año. 


La compañia evalua obtener una TAMR del 12% durante estos 6 años de funcionamiento 


del equipo. 


11.- El grupo agropecuario AGROPERÚ ha comprado un lote de camiones de transporte 
para los distintos puntos de áreas de cosecha a nivel nacional a un costo de 125 000 
dóalres que presentan una vida de funcionamiento de 6 años que al termino de eso peude 
ser vendido como chatarra a $20 000. Esta compra ha sido financiada con un prestamo de 
alrededor de $68 000 con una tasa anual del 12%. Si la entidad finaciera dispuso distintos 
planes para saldar el financiamiento, determine cual fue el plan más rentable que eligio 


Metro. 


Plan de pago A: Se establece que el prestamo se debe saldar con un pago anual de cantidad 


igual al termino de cada periodo anual dentro de los proximos 6 periodos anuales. 


Plan de pago B: Se establece que se paga un monto igual de principal al termino de cada 


periodo anual tambien se paga los intereses sobre saldos insolutos dicha fecha. 


Plan de pago C: Se establece que el prestamo se debe saldar con el pago de solo los 
intereses capitalizados al termino de cada periodo anual, además del retorno de la 


inversión adicional el intereses al termino del último año. 


Plan de pago D: Se establece que el prestamo se debe saldar con un unico pago que se 


realizara cuando se llegue al final del sexto año. 


La empresa evalua tener una tasa mínima aceptable de rendimiento del 18% durante estos 


6 años de funcionamiento del equipo. 
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12.- La empresa BIMBO desea comprar un horno especial para un proceso de cocina de 
un nuevo tipo de pan cuyo precio oscila los $32 000 que presenta una vida de 
funcionamiento de 7 años y un valor de venta como chatarra de $4 000 al terminar su 
ciclo de vida, La gerencia de la empresa esta evaluando solicitar un financiamiento con 
un valor de $12 000 para la adquisición, la entidad financiera maneja un interes del 15% 
y lo daría si se salda la deuda en anualidades iguales en un periodo de 7 años consecutivos 
a partir del primer año. Si la compañia proyecta obtener una TMAR del 18%, además 
debe pagar al estado un total del 50% de sus ingresos, calcular la convenencia del 


prestamo por la adquisiscón del componenete si la depreciación se da en linea recta. 


13.- La empresa metales desea comprar un horno especial para un proceso de cocina de 
un acero al silicio cuyo precio oscila los $322 000 que presenta una vida de 
funcionamiento de 7 años y un valor de venta como chatarra de $124 000 al terminar su 
ciclo de vida, La gerencia de la empresa esta evaluando solicitar un financiamiento con 
un valor de $110 000 para la adquisición, la entidad financiera maneja un interes del 15% 
y lo daría si se salda la deuda en anualidades iguales en un periodo de 7 años consecutivos 
a partir del primer año. La compañia proyecta obtener una TMAR del 20 porciento y debe 
pagar al estado un total del 40% de sus ingresos, calcular la convenencia del prestamo 


por la compra del equipo si la depreciación es por SDA. 


163 


Capitulo 8: La inflación en la ingeniería 


En este octavo y último capítulo del presente texto se enseñará el concepto de la inflación 
empleado en las evaluaciones economicas detalladas, usualmente las personas tiene 
dificultades en entender la repercución que pude acarrear la inflación en la economica, en 
los flujos de caja y su importancia en la soluciones de los flujos efectivos netos; dando 
potestad a la ingenería economica de poder describir y evaluar los alcances que pude 
llegar a tener la inflación en las distintas inversiones que se desea realizar en una 


economía dinámica. 


Saber interpretar los diagramas de flujos de egresos de las distintas alternativas hara 
posble realizar análisis más detallados y concretos de los efectos de la inflación en los 
disintos proyectos de inversion que se deseen realizar, entre alternativas excluyentes o 


independiente. 


Las tasas que se estudiaran en el presente capitulo se conforman de la tasa minima 


aceptable de rendimiento. 
Objetivo general: 


Que el lector conozca, además aplique la definición de inclfación en la toma de deciciones 


economicas y sin financiamientos. 
Objetivo Específico: 
Aplicar la definición de inflación en cuaquie tipo de problema 


Aplicar la definición de TMAR mixa dentro de la resolución de los ejercicios 
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La inflación y la economía 


Se peude definir a la inflación como un incremento o alza de precios de los distintos 
productos en una economía sin embargo el concepto real trasciende esa logica 


desarrollada por efectos practicos en las viviencias de una economía normalizada. 


En realidad la inflación es un producto del desarrollo de una economía en la cual una 
sociedad demanda ciertos productos, como la demanda es generalizada estos productos 
ganan valor por suplir una encesidad y por ende se precia más; en su conjunto estos 
elelmentos podemos definirlo como productos de las canstas básicas, se supone que los 
salairos minimos debe cumplir con satisfacer estas neceidades, con el objetivo de no sobre 
pasarse para generar un alza de precios elevado o de lo contrario se generaria un gran 


caos en la economía. 


Entonces es correcto decir que la inflación es buena para una economia porque incita a la 
compra de productos que a su vez incita a la necesidad de mano de obra, que por ende 
desarrolla la economia. El efecto que se produce al producirse la inflación es que el dinero 


o divisa monetaria pierde capacidad adquisitiva. 


En la ingenería economica procura tratar de comprender a la inflación e integrarlos a sus 
analisis detallados de las evaluaciones economicas; como se ha venido desarrollando en 
todos los capitulos anteriores, con el fin de complementar la perdidad de valor adquisitiva 
de las monedas. Por este motivo se trata de integrar una serie de ecuaciones que procuran 


integrar a la inflación a la complejidad de los analisis economicos. 


Si ya se tenia un desarrollo de la evaluación economica por parte de las inversiones por 
la ingenería economica se debe comprender que en una inersión real se presenta cambios 
drasticos en los agentes economicos presentes en un flujo efectivo neto al monento de 
realizar un analisis de un libro contable, es así que como los flujos efectivos no son 
estables la inflación producida en una economia tampoco lo es y por ende se produce un 


analisis detenido del flujo efectivo en los distintos periodos. 


Cabe mencionar que si bien la inflación incentiva la economia de un país se debe tener 


encuenta que mucha inflación produce el efecto contrario es por ende que se debe tener a 
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la inflación regulada y con un bajo indice para no causar una incertidumbre en el mercado 


y un desplome del valor adquisitvo de una divisa monetaria. 


Para efectos de estudio economico se presenta la siguiente formula para la inclusión de la 


inflación en un analisis economico. 


Px(1+1) 


P:Valor presente 


1: inflación 


Pero para analisis de distintos años de inflaciones diferentes se debe tener encuenta la 


siguiente ecuación. 


Vf=Px(1+1D)x*(1+12)x..*(1+in) 


P:Valor presente 


I: inflación 


n: periodo final 


VE: Valor final 


Para saber cual fue el valor de la inflación media se emplea la siguiente ecuación: 


P(1 +f)" =VF 


P:Valor presente 


f: inflación media 


n: periodo final 


VE: Valor final 
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La Inflación y la TMAR 


Como se ha venido explicando en el capitulo 4 de tasas de tasa de rendimiento, la TMAR 
es un tipo de tasa que si bien es definida por la parte inversora como premio a su riesgo 
en esta tasa tambien debe formar parte la inflación para mostrar un verdadero rendimineto 


de los beneficios de las inversiones. 
Como se fenia en ese capitulo se puede definir a la TMAR como: 
TMARf =i+f 


Siendo 1 la tasa de ganacia por el riesgo y la f la inflación media en un peridod evaluado; 
sin embargo, para cuando se hagan analisis economicos no se peude tomar esta definición 
teórica como parte del calculo sino más bien se debe interpretar a la misma como la suma 


de tasas que son en la siguiente ecuación. 
TMARf =(1+0*(14+f)-1 
TMARf: tasa minima aceptable de rendimiento 
I: tasa de beneficio por el riesgo de la inversión 
F: inflación media en un periodo evaluado 


Si para efectos practicos operamos y simplifiacmos la repercución de la ecuación de la 
modificación de balance para la calcular la TMAR, según lo dispuesto se obtiene la 


siguiente ecuación: 


TMARf =i+f+ixf 


Siendo esta ecuación la forma de calcular la nueva tasa minima aceptable de rendimiento 
cual se debiese buscar dentro de los ejemplos de calculo al momento de evaluar un libro 
contable. Esta es la TMARf que se de emplear para efectos de calculos del VPNm de la 
TIR y del flujo efectivo neto. 
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La Inflación y el VPN 


La TMAR es una tasa necesaria visto en parafaso anteriores que es calculo obligatorio y 
adecuado para hallar las variaciones de las partes pertenecientes al flujo de caja dentro de 
una inversión con el fin de dar balance al valor presente neto, puesto que la inflación no 
debe hacer cambio alguno en el calculo del VPN tanto si la TMAR incluye o no a la 
inlfación, esto se explica con el hecho que la inversión genera una ganacia determinada 
por la TMAR sin inflación, lo que hace la inflación con los flujos de caja en realidad es 
compensar el valor adquisitvo de sus valores cuando no se tiene inflación, dejando esto 
claro al momento de realizar los calculo del VPN en un tiempo presente en donde la 
inflación no influye en el valor que se ha de obtener los valores de VPN será los mismo 
tanto si se calcula de flujo con la TMAR sin inflación como una TMARf con inflación 
puesto que en el presente la inflación es descontada de sus valores para el valor presente 


neto. 


Si bien en efecto de calculo unico del VPN es recomendable cualquier de los dos casos, 
para efectos de otros calculos se debe usar el metodo depen coon los flujos de caja con la 


inflación. 


La inflación y la TIR 


Si hablamos de otras tasas de rendimientos, es la TIR como una de las tasas más 


importantes para inversionistas previamente vistas en el capitulo 4 del presente texto. 


La TIR y la inflación son dso tasas economicas que la juntarse por medio de la 
TMAR(tasa antesesora) se produce un distorción en la cual a pesar del balance que 
presenta el VPN para el calculo la realidad es que en la TIR la inflación produce un 
incremento que puede ser mal interprestado por las inversionistas o evaluadores 


economicos y que se es explicado en la siguiente ecuación. 
Ecuación: 


TIRf = (TIR — TMAR) +TMARf + f *(TIR—TMAR) 
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Donde: 

TIRF: Tasa interna de retorno con inflación 

TIR: Tasa interna de retorno sin inflación 

TMAR: Tasa minima aceptable de rendimiento sin inflación 
TMARf: Tasa minima aceptable de rendimiento con inflación 
F: inflación media 


Para el analisis que se haga de la TIR sin inflacion respecto a la TIR con inflación se 
realiza la diferencia de solo la TMAR o TMARf con su respectiva TIR o TIRf para esperar 
un igualdad pero lo que se va encontrar uno es con un pequeño valor a favor de la TIRf 
que en realidad es subrpoducto del calculo en función de la TMARf y es compensado con 


la ultima parde de la ecuación. 


Para cuestiones operativas de calculo de la TIRf se emplea la misma ecaución de la TIR. 


La cual es: 


Af1 Af2 Afn 
GiTRO arre t OTIRA 


VPNf=0=-—P+ 
Donde: 
Af: flujo de caja efectivo con inflación 
P: Inversión en valor presente 
TIRf: Tasa inrtna de retorno con inflación 


N: periodo máximo 


VPNE: valor presente neto con inflación 
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La inflación y el flujo efectivo neto 


Como se ha venido observando en el presente capitulo, la infalción tiene repercución en 
gran parte de los indicadores económicos para analizar si la inversión es comveniente o 


no. 


Respecto a la repercución que tenga la inflación con el flujo efectivo neto se puede decir 
que es muy alta puesto que la inflación va alñterar los valores de los flujos de caja para 
compensar la perdida de valor adquisitivo de la divisa económica, estos cambios sera 


reflejados en lo libros contables. 


Para poder apreciar la comparación de operativilidad que se hara se realizara ambos 
cuadros para observar lo cambios en una sola inversión, para casos multiples se deberá 


realizar el mismo cuadro multiple cantidad de veces. 


Cuadro sin inflación: 


Periodo anual / 

0 1 2 n 
Año 
Ingreso (+) Il 2 13 In 
Costo(-) Cl C2 C3 Cn 
Depreciación(- 
) D1 D2 D3 Dn 
UAI (=) UAII UAI2 UAI3 UA In 
Impuesto (-) T1 T2 T3 Tn 
UDI (=) UDI UDI2 UDI3 UDI4 
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Depreciación 


DI D2 D3 Dn 
(+) 
Pago de deudas 
P1 P2 P3 Pn 
O 
FNE(=) Al A2 A3 An 
Tabla 8.1: Libro contable sin inflación 
Cuadro con inflación. 
Periodo anual / 
0 1 2 n 
Año 
Ingreso (+) In*(1+11) 
P*(1+11) 
Il n*d+11) *(1+12) 
*(14+12) 
+. (14m) 
Costo(-) Cn*(1+11) 
C2 D*(1+11) 
C1 C1*(1+i1) *(1+12) 
*(14+12) 
*...*(1+in) 
Depreciación(- Dn¥*(1+i1) 
D2 12*(1+11) 
) D1 D1*(1+i1) *(1+2) 
*(1+i2) 
* .*(+1m) 
UAI (=) UAIR UAIn*(1+11) 
UAII UAII *(1+1) D*(1+11) *(1+12) 
*(1+12) e (1H) 
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Impuesto (-) 


Tn*(1+i1) 


T2 2*(1+11) 
T1 T1*(1+i1) *(1+i2) 
*(1+i2) 
Es) 
UDI (=) UDL UDI4*(1+11) 
UDI *(1+11) UDI *(1+11) 12*(1+11) *(1+12) 
*(1412) E) 
Depreciación Dn*(1+11) 
D2 2*(1+11) 
(+) D1*(1+i1) D1*(1+i1) *(1+12) 
*(14+12) 
El) 
Pago de deudas Pn*(1+11) 
P2 2*(1+11) 
(-) P1*(1+11) P1*(1+11) *(1+12) 
*(14+12) 
* ..*(I+in) 
FNEG) An*(1+11) 
A2 2*(1+11) 
A1*(1+1) A1*(1+1) *(1+12) 
*(1412) 
* ..*([+in) 


Tabla 8.2: Libro contable con inflación 


Se peude ver que todos los valores del libro contable presentan distintas variables que 


desprende la incertidumbre del mercado puesto que no siempre se tendra un flujo de caja 


estable, para poder compensar la perdida adquisitva provovada por la inflación se somete 


a cada valor con la ecuación visto en los primeros parrafos de la presente unidad con el 


fin de construir la complejidad de los datos modificados del libro contable. 


Ejemplo 8.1 


Se presenta una inversión a evaluar el cual tiene como inversión inicial de 110 dólares y 
que al final de su tiempo de funcionamiento de 5 años se descarta como chatarra a un 


valor nulo, si el producto opera a un costo anual del 60 dólaresy da como ingreso anual 


en venta de 100 dólares; la empresa debe pagar un 50% en ingresos y esta proyectando 


obtener una tasa minimo aceptable de rentabilidad del 10% sin tener encuenta la inflación; 
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además durante esos años se espera una inflación uniforme del 10% por año durante el 
lustro de inversión, calcule el valor presente enteo generado por la inversión y la tasa 


interna de retorno. 


Solución: 


Calculamos la depreciación: 


pa 100-0 sð 
= EN 
Se procede a realizar el libro contable del ejemplo: 
Periodo anual 0 1 2 3 4 5 
Ingreso (+) 100 110 121 133.1 146.41 161.05 
Costo(-) 60 66 72,6 79,86 87,84 96.63 
Depreciación(- 
) 20 22 24,2 26,62 29,28 32,21 
UAI (=) 20 22 24.2 26,62 29,28 32,21 
Impuesto (-) 10 11 12.1 13,31 14,641 16,10 
UDI (=) 10 11 12.1 13,31 14,641 16,10 
Depreciación 
20 22 24,2 26,62 29,28 32,21 
(+) 
Pago de 0 0 
0 0 0 0 
deudas (-) 
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FNE(=) 30 33 36,3 39,93 43,92 48,31 
Tabla 8.3: Libro contable con inflación del ejemplo 8.1 
Se calcula el TMAR: 
TMARf =i+f+ixf 
TMARf = 0,1 + 0,1 + 0,1 * 0,1 
TMARf = 0,21 
Con la TMARf se procede a calcular el VPNf: 
(1,21) tT, 217 (1, 207 (1, 207 (1,21)? 
VPN = 13,723 
Se procede a calcular la TIR con la VPNf: 
01004 32,363, 3993 , 43923 403153 
(+1) “a +i)? *a +i)? ta + Di (140 


TIR = 26,762% 


Ejemplo 8.2: 


Se presenta una inversión a evaluar el cual tiene como inversión inicial de 110 dólares y 
que al final de su tiempo de funcionamiento de 5 años se descarta como chatarra a un 
valor nulo, si el producto opera a un costo anual del 60 dólaresy da como ingreso anual 
en venta de 100 dólares; la empresa debe pagar un 50% en ingresos y esta proyectando 
obtener una tasa minimo aceptable de rentabilidad del 10% sin tener encuenta la inflación; 
además durante esos años se espera una inflación uniforme del 35% por año durante el 


lustro de inversión, calcule el valor presente neto generado por la inversión y la tasa 


interna de retorno. 
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Solución: 


Calculamos la depreciación: 


DL 100-0 ah 
= = 
Se procede a realizar el libro contable del ejemplo: 

Periodo anual 0 1 2 3 4 5 
Ingreso (+) 100 135 182.25 | 246,03 332,15 448,40 
Costo(-) 60 81 109,35 147,62 199,29 269,04 
Depreciación(- 
) 20 27 36.45 49,2 66,43 89,68 
UAI (=) 20 27 36.45 49,2 66,43 89,68 
Impuesto (-) 10 13,5 18.22 24,6 33,21 44,84 
UDI (=) 10 13,5 18.22 24,6 33,21 44,84 
Depreciación 

20 27 36.45 49,2 66,43 89,68 
(+) 
Pago de 0 0 

0 0 0 0 
deudas (-) 
FNE(=) 30 40,5 54,67 73,81 99,64 134,52 

Tabla 8.4: Libro contable con inflación del ejemplo 8.2 
Se calcula el TMAR: 
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TMARf =i+f+ixf 
TMARf = 0,1 + 0,35 + 0,1 x 0,35 
TMARf = 0,485 
Con la TMARÉf se procede a calcular el VPNf: 


VPNf = —100 + 40,5 E 54,675 AS A AGE 
ES (1,485) (1,485)? * (1,485)% * (1485)* * (1,485) 


VPN = 13,723 
Se procede a calcular la TIR con la VPNf: 


40,5 Al 54,675 il 73,81125 R 99,645188 $ 134,521 
a+) a+ +0 a+ a+? 


0 = —100 + 


TIR = 55,57162% 


Como se ha podido observar en el ejemplo el valor del VPN es el mismo puesto que las 
modificaciones en los flujos con la inflación se hizo de manera que el valor adquisitivo 
representativo se mantenga constante muy a pesar que las cantidades del flujo de caja 


varíen. 


Por otro lado el TIR se ve afectado con un amento mencionado pero poco representativo 
como se ha dicho es solo efecto de la inflación sobre los valores del flujo efectivo neto 


con inflación. 


En estos ejemplos hemos tenidos anualidades de pagos y sus componentes de flujo de 
cajas de manera igual ya sea de forma adquisitva, sin embargo en las inversiones reales 
se producen variantes de estas partes del compuesto que es el flujo de caja y los valores 
de la inflación por lo que se debe tomar especial lectura si intervienen varios valores 


diferentes al momento de realizar un libro contable. 


Ejemplo 8.3: 
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Se presenta una inversión a evaluar el cual tiene como inversión inicial de 110 dólares y 


que al final de su tiempo de funcionamiento de 5 años se descarta como chatarra a un 


valor nulo, si el producto opera a un costo anual del 60 dólaresy da como ingreso anual 


en venta de 100 dólares; la empresa debe pagar un 50% en ingresos y esta proyectando 


obtener una tasa minimo aceptable de rentabilidad del 10% sin tener encuenta la inflación; 


además durante esos años se espera una inflación del 5% durante el primer periodo anual, 


luego un año con 30%, 55% turante el tercer periodo anual, un 40% durante el periodo 


anual número 4 y 


un 15% en el último periodo anual, determine el VPN generado 


por lo invertido y la TIR. 


Solución: 


Calculamos la depreciación: 


100 — 0 
D= = 


z 20 


Se procede a realizar el libro contable del ejemplo, cada periodo representa 1 año: 


Periodo O | Periodo 1 | Periodo 2 | Periodo 3 | Periodo 4 | Periodo 5 
Ingreso (+) 100 105 136,5 211,57 296,2 340,63 
Costo(-) 60 63 81,9 126,94 177,12 204,38 
a 20 21 27,3 42,31 59,24 68,12 
UAI (=) 20 21 27,3 42,31 59,24 68,12 
Impuesto (-) 10 10,5 13,65 21,15 29,62 34,06 
UDI (=) 10 10,5 13,65 21,15 29,62 34,06 
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Depreciación 

20 21 27,3 42,31 59,24 68,12 
(+) 
Pago de 0 0 

0 0 0 0 
deudas (-) 
FNEG) 30 31,5 40,95 63,47 88,86 102,19 


Tabla 8.5: Libro contable con inflación del ejemplo 8.3 


Con la TMARf se procede a calcular el VPNf: 


VPNF =-—100 + 31,5 A 40,95 5 63,4725 
des aan *anasan (050,30,55), ny 
88,8615 102,19073 


"BAJAS" (05)0,3)0,55)0,90,15)0,1) 
VPN = 13,723 
Se procede a calcular la TIR con la VPNf: 


o=-100+ 315 , 4095 6314725 _ 88,8615 102,19073 
o A+) Q+ Q+) (+ (+0 


TIR = 44,0252 
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Ejercicios Propuestos 


1.- Un gerente de una empresa de tecnologías de Softwares de simulación virtual hace un 
contrato con una universidad para la venta de varios grupos de softwares, con el cual se 


está en negociación de la forma de pago, de la cual se muestran las siguientes formas: 


a) Para la primera alternativa la universidad ofrece pagar contado y ahora mismo un valor 


de $400 000 


b) La segunda alternativa es de saldar la deuda de dentro de 5 años pagando $1.1 millones 


en el que se incluye los intereses y el valor de los softwares. 


c) Finalmente la tercera alternativa es pagar la deuda dentro de 5 años pagando una 


cantidad equivalente de $750 000 a valor actual que incluye el valor de los softwares. 


Si la empresa se proyecta tener la tasa de recompensa real del 10% por periodo anual y la 
inflación descrita proyectada es del 6% por periodo anual uniforme, evalúe cuál es la 


mejor alternativa a invertir. 


2.- Un gerente de una empresa dedicada al rubro de tala de árboles va vender una dotación 
de su materia prima a un aserradero multinacional para la confección de varios muebles, 
con el cual se está en negociación de la forma de pago, de la cual se muestran las 


siguientes formas: 


a) Para la primera alternativa la universidad ofrece pagar contado y ahora mismo un valor 


de $567 000 


b) La segunda alternativa es de saldar la deuda de dentro de 5 años pagando $1.23 


millones en el que se incluye los intereses y el valor de los softwares. 


c) Finalmente la tercera alternativa es pagar la deuda dentro de 5 años pagando una 


cantidad equivalente de $877 000 a valor actual que incluye el valor de los softwares. 
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Si la empresa se proyecta tener una tasa de recompensa real del 18% por un periodo anual 
y la inflación descrita proyectada es del 15% en un periodo anual uniforme, evalúe cuál 


es la mejor oferta a aceptar. 


3.- La facultad de de quimica de una universidad ahorra presupuesto el día de hoy para 
poder actualizar sus equipos de analisis y registro de datos con la adquisión de equipos 
de nuvea generación. El decano de la facultad estima un incremento inflacionario del 
3,7% anual unforme durante los siguientes 3 periodos anuales. El valor actual de los 
equipos se calcula en $45 000 estimar cuanto será el costo de los equipos dentro de 3 años 
y cuanto se debe ahorrar el día de hoy si la inversión se guarda en una financiera cuyo 


tasa de interes retorna el 8%. 


4.- Un hospital evalúa la adquisición de una rampa de emergencia de salida a la avenida 
principal, 7 años antes el costo de este tipo de obras ascendería a $625 000 mientras el 
día de hoy el costo de la construcción de la misma rampa con las mismas características 
se aproxima a $740 000. Considerando que el incremento del precio se deba solo por la 
inflación producida en estos 7 años, calcular cual es la de inflación media anual 


producida. 


5.- Una municipalidad evalúa la adquisición de una escalera publica de salida a la avenida 
principal, 9 años antes el costo de este tipo de obras ascendería a $845 000 mientras el 
día de hoy el costo de la construcción de la misma escalera con las mismas características 
se aproxima a $980 000. Considerando que el incremento del precio se deba solo por la 
inflación producida en estos 9 años, calcular cual es la de inflación media anual 


producida. 


6.- Una compañía constructora evalúa invertir $1 000 000 en una obra dentro de una 
ciudad y que luego de 4 años de realizada la inversión se obtendrá $2,5 millones en peajes. 
Por política la compañía siempre espera recibir 4% de toda inversión realizada sobre el 
costo real del monto a invertir. La tasa real pagada sobre el monto a invertir en al último 
periodo anual de inversión asciende los 10% por cada año, mientras se generó una tasa 


inflacionaria del 3% durante esos 4 años, evaluar si es conveniente realizar la inversión. 
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7.- Una compañía minera evalúa invertir $12 500 000 en una obra dentro de una ciudad 
y que luego de 10 años de realizada la inversión se obtendrá $37 millones en extracción 
de recursos. Por política la compañía siempre espera recibir 6% de toda inversión 
realizada sobre el costo real del monto a invertir. La tasa real pagada sobre el capital en 
al último periodo anual de inversión asciende los 15% por cada año, mientras se generó 
una tasa inflacionaria del 8% durante esos 10 años, evaluar si es conveniente realizar la 


inversión. 


8.- América televisión invirtió $183 000 en equipos para lograr cumplir con los nuevos 
protocolos y mantener la operabilidad de transmisión en sus sistemas de 
telecomunicación. La empresa maneja una tasa de interés real del 15 por ciento en el año 
uniforme en esta inversión, además se planeó el tiempo estimado de retorno de la 
inversión de 5 años, calcular el valor invertido en anualidades si se tiene proyectado una 


tasa inflacionaria del 6% por año. 


9.- El diario editorial la Republica invirtió $533 000 en equipos para lograr cumplir con 
los nuevos estándares de publicación y mantener la operabilidad de la empresa y sus 
distintos activos. La empresa maneja una tasa de interés real del 21% evaluado 
unifórmenle en el año dentro de esta inversión, a su vez se planeó el tiempo estimado de 
retorno de dicha inversión en el periodo con 7 años, hallar el valor invertido en 


anualidades si se tiene proyectado una tasa inflacionaria del 7% por año. 


10.- Una extensión de área geográfica de una hectárea en Juliaca-Puno se estima en 
aproximadamente $100 000 el día de hoy. En los próximos 5 años se estima una 
proyección de la tasa inflacionaria del 10% y del 12% los 5 sub siguientes años. Si el 
dueño de las tierras espera tener una tasa mínima aceptable de rendimiento del 7% sin 


incluir esa tasa inflacionaria, en cuanto asciende el valor del terreno tras los 10 años. 


11.- La empresa dedicada al rubro de fabricación de plasticos El REY quiere instalar una 
nueva planta porcesadora con la que es requerido invertir aproximadamente $550 000, la 
cual poryecta un retorno de $173 000 cuyo valor equvalente es al presente. La empresa 
se proyecta a tener una tasa minima aceptable de rendimiento del 8% el cual no tiene 
consideración la tasa inflacionaria. La bolsa viene de una epoca de inestablidad en donde 


toda inversión tiende a tener una inflación de entre el 10% al 100% y la cifras sirven para 
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pronosticos a futuro en un periodo de 5 años. Si tras 5 años de funcionamiento se llegara 
a cerrar la planta se tiraría como chatarra con un valor nulo al termino de esos 5 años. Si 
se quiere realizar la inversión se debe evaluar la rentabilidad mediante la elaboración de 
un cuadro de libro y una grafica en la que se muestre la evolución de la inversión 
considerando la tasa minima aceptable de retorno, tasa interna de retorno y el valor 
presente neto; en la realización del cuadro y grafico correspondiente se debe evaluar la 


tasa inflacionaria de 10% a 100% con intervalos de 10%. 
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